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RESUMEN

La inflacion mensual de precios al consumidor
de Colombia en agosto de 2022 fue 1,02%.
Con este resultado, la inflacién anual se ubicd
en 10,8%, la més alta desde abril de 1999.

La inflacién mensual de la energia en agosto
de 2022 fue 2,04%, y que se explicé por el
incremento del 15,6% del ddlar americano
(TRM), los costos por restricciones para
generacion de EE, y el efecto rezagado del
incremento en los precios al productor (IPP),
dado que las tarifas de electricidad (EE) y gas
natural (GN) estan indexadasala TRMy el IPP.

Las inflaciones mensuales de los principales
energéticos en agosto fueron: EE 3,3%; GN
3,2%; combustibles liquidos (CL) — 0,19%.

La inflacion anual de energia en agosto de
2022 fue 17,3%, nuevo maximo historico. Las
inflaciones anuales por principal energético
fueron: EE 25,9%; GN 14,8% y CL 8,1%.

Aunque se mantienen altos los niveles de
embalses (87%) y aportes hidricos (119%), el
precio promedio de bolsa de EE entre julio y
agosto aumentd 41,5%, su mayor repunte
desde diciembre de 2021, lo que se explica
por: a) la mayor demanda de EE, asociada al
crecimiento de la economia colombiana en
2022 (9,9% hasta julio) por encima del
potencial (3%); b) la reduccidn entre julio y
agosto en la generacién térmica con gas, lo
que incrementa la dependencia en altos
niveles y aportes de los embalses para
atender la demanda de EE; c) el descenso en
el caudal de los embalses para generacion de
EE y por segundo mes consecutivo.

La alta inflacion de energia se reflejé en la
mayor sensibilidad de la demanda de los
principales energéticos en agosto frente a sus
precios, en particular en la demanda de EE,
GN, Jet y gasolina motor extra.

UPME Avenida Calle 26 No 69 D — 91 Torre 1, Oficina 901.

ABSTRACT

Colombia's monthly consumer price inflation
in August 2022 was 1.02%. With this result,
annual inflation stood at 10.8%, the highest
since April 1999.

Monthly energy inflation in August 2022 was
2,04%, a historical high for August, which was
explained by the 15,6% increase in the US
dollar exchange rate (TRM), costs due to
restrictions for EE generation, and the lagged
effect of the increase in producer prices (IPP),
given that electricity (EE) and natural gas (NG)
tariffs are indexed to the TRM and the IPP.

Monthly inflation rates for the main energy
products in August were EE 3,3%; NG 3,2%;
liquid fuels (LC) — 0,19%.

Annual energy inflation in August 2022 was
17,3%, reaching a new historical high. The
annual inflation rates by main energy source
were EE 25,9%; NG 14,8% and CL 8,1%.

Although dams levels (87%) and water
contributions (119%) remain high, the
average EE exchange price between July and
August increased 41,5%, its highest rebound
since December 2021, which is explained by:
(a) the higher EE demand, associated with the
growth of the Colombian economy in 2022
(9,9% up to July) above the potential (3%); (b)
the reduction in thermal generation with NG
which increases the dependence on high
levels of dams to support the demand of EE;
(c) the decrease in the flow of dams for EE
generation and for the second consecutive
month.

High energy inflation was reflected in the
greater sensitivity of demand for the main
energy products in August to their prices,
particularly in the demand for EE and NG, and
in the demand for fuels associated with Jet
and extra motor gasoline.
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INTRODUCCION

Este informe se divide en 5 partes:

v Inflacion mensual y anual de precios de
energéticos en agosto de 2022, su relacion
con el délar americano (TRM) y el indice de
precios al productor (IPP)

v’ Contribuciéon de los precios de la energia
en la inflacién de precios al consumidor.

v" Demanda mensual de energia.

v’ Sensibilidad de la demanda de energéticos
frente a precios, a partir de la estimacién
de la elasticidad precio — demanda (EPD).

v" Volatilidad del precio de bolsa de EE.

Los hechos destacables en la inflacion de
energia en agosto de 2022 son los siguientes:

a. Lainflacion mensual de energia fue 2,04%
superando la inflacion mensual de precios
al consumidor (1,02%).

b. Las inflaciones mensuales de los
principales energéticos en agosto fueron:
EE 3,3% (maximo histérico); GN 3,2% vy CL
- 0,19%.

c. El costo por restricciones para generacion
de EE entre julio y agosto 2022 se redujo
en 34,4%; sin embargo, entre agosto de
2021 y agosto de 2022 subid 25,6%.

La TRM de fin de mes alcanzd en agosto de
2022 un maximo histdérico de COP 4400
subiendo 2,3% respecto a julio, e
incrementandose 15,6% en los doce
ultimos meses.

! La inflacibn de GN que mide el DANE incluye gases
combustibles, es decir, GN y GLP.
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. La inflaciéon mensual de GN! de agosto de

2022 fue 3,2%, la mas alta histéricamente
para este mes. Su repunte obedecid al
aumento de la TRM y de los precios
internacionales de petrdleo y GN.

. Lainflacién anual de energia en agosto de

2022 fue 17,3% (maximo historico). Las
inflaciones anuales de los principales
energéticos fueron: EE 25,9% (maximo
historico); GN 14,8%; y CL 8,1%.

Las demandas de EE y CL crecieron en
agosto de 2022 en 1,3% y 0,7% respecto a
julio, reflejando el crecimiento de Ia
economia colombiana en 2022. Por su
parte, la demanda de GN se contrajo entre
julio y agosto de 2022 en 3,8%, reflejando
la mayor sensibilidad del consumo frente
al precio, como respuesta de la alta
inflacion de GN que ha impulsado Ia
depreciacion del peso colombiano frente
al délar americano, y el incremento de los
precios mundiales de petrdleo.

. Elprecio de bolsa subié entre julio y agosto

de 2022 en 41,5%, su mayor repunte
desde diciembre de 2021, por la expansidn
de la demanda de EE asociada al alto
crecimiento de la economia, asi como por
la caida en el caudal de los embalses por
segundo mes consecutivo, y una menor
generacién térmica con gas, lo que
aumenta la dependencia en altos niveles y
aportes de embalses, para atender el
crecimiento de la demanda de energiay de
la economia colombiana.
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1. COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS DE
LA ENERGIA EN EL MES DE AGOSTO 2022:
INFLACION MENSUAL Y ANUAL.

1.1 Inflacién mensual

En agosto de 2022, el indice de precios al
consumidor (IPC) en Colombia fue 121,5 cifra
17,9% mayor a la de agosto de 2019. Esta
variacion equivale a un incremento anual
promedio de 6%, lo que estd por encima del
limite superior de la inflacidn objetivo (4%).

En agosto de 2022, la inflacién mensual de
precios al consumidor en Colombia fue 1,02%
(julio 0,81%). Este resultado superd por 48
puntos basicos la expectativa de inflacién de
los analistas encuestados por el Banco de la
Republica (0,54%). El dato de inflacién
mensual de agosto de 2022 es el més alto de
los ultimos 25 anos (agosto 1997: 1,14%).

El indice de precios de la energia en agosto de
2022 fue 125,3 cifra 23,1% mayor al indice de
2019. Esta variacidn trianual equivale a un
incremento anual promedio de 7,7%, por
encima de la variacién anual promedio del
IPC durante los ultimos 36 meses (4,4%).

La inflacion mensual de precios de la energia
(Grafica 1) en agosto de 2022 fue 2,04% (julio
2,28%), segundo mes consecutivo que supera
el 2%, siendo la primera vez que esto ocurre
desde que se mide oficialmente la inflacion de
energia en Colombia (febrero 2009).

Las inflaciones mensuales de los principales
energéticos en agosto de 2022 en Colombia
fueron: EE 3,33% (julio 2,91%), GN 3,21%
(julio 1,13%) y CL—0,19% (julio 1,97%).

Del comportamiento de la inflacién mensual
de la energia en agosto de 2022, se resalta:

UPME Avenida Calle 26 No 69 D — 91 Torre 1, Oficina 901.

a. La inflacibn mensual de energia se
mantuvo por encima del 2%, por efecto de:
i) la indexacion de las tarifas de EE y GN al
IPP Oferta Interna, indice que durante
2022 ha subido 15,6% (Anexo 1); ii) la
tendencia alcista de la TRM que desde
diciembre de 2021 ha subido 10,5%.

b. La inflacidn mensual de EE alcanzé en
agosto un nuevo maximo historico. Entre
enero y agosto, la inflacién mensual de EE
promedio fue 2,3%, el mayor crecimiento
observado en los precios de EE.

c. Lainflacidn de EE entre enero y agosto de
2022 fue 20,4%, lo que se explica por: i)
indexacién de tarifas EE /GN al IPP Oferta
Interna; ii) costo por restricciones que
subié 114% desde diciembre 2021 hasta
agosto 2022 (Anexo 2); iii) mayores costos
de generacion térmica por el alza en la
TRM y precio internacional del petréleo y
la menor generacidn térmica con carbodn,
y; iv) cobro del componente por robos y
fraudes en la Costa Atlantica.

d. La inflacion de GN fue la mas alta para
agosto desde 2017 (3,78%). La inflacidn
acumulada de GN entre enero y agosto de
2022 fue 12%.

e. La inflacidn mensual de CL en agosto de
2022 volvié a terreno negativo después de
tres meses, por el congelamiento de los
precios de ACPM y GMC. La inflacion
acumulada de CL entre enero y agosto de
2022 fue 4%, menor a EE (20,4%) y GN
(12%); segln estos resultados, los CL son
los energéticos con menores presiones
inflacionarias en lo corrido de 2022.
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Grafica 1. Inflacién Mensual COL. Variacién Mensual Principales indices de Precios Agosto 2022 Versus Julio 2022
IPC, Expectativa Inflacién, IPP Oferta Interna, Energia, Principales Energéticos, Inflacion Basica, TRM
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Interna

En cuanto las variaciones mensuales del IPC y
el IPP en agosto de 2022, cabe destacar:

a. El IPC completd catorce meses seguidos
con variaciones mensuales positivas.

b. La inflacion de precios al consumidor
acumulada entre enero y agosto de 2022
fue 9,1%.

c. En agosto de 2022, la variacion mensual
del IPP oferta interna, indicador al que se
indexan las tarifas de EE y parte de la tarifa
de GN, fue — 0,06%. Esta caida se sustenté
en la variacién de los precios en insumos
para mineria (— 6,6%).

d. En agosto de 2022, el IPP de la produccion
nacional (consumo interno y exportacién)
tuvo una variacion de — 1,33%. La caida en
el IPP se sustentd en la variacion de los
precios en insumos para mineria (— 5,1%).

e. La inflacion mensual bdsica en agosto de
2022 fue 0,97% (julio 0,78%), maximo
histérico para este mes.
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Fuente: Célculos UPME con base en datos DANE

f. La TRM promedio mensual en agosto de

2022 fue COP 4327, maximo historico para
este mes (Anexo 3), aunque se redujo 2,3%
con relacion a julio (COP 4394).

En lo corrido de 2022, la TRM ha subid
10,5%. Con esto, se completan tres afios
consecutivos 2020 — 2022, donde la TRM
entre enero y agosto, ha aumentado mas
del 10%.

. La TRM de fin de mes en agosto 2022 fue

COP 4400 — maximo histdrico, subiendo
2,3% con relacion al mes anterior (julio
COP 4300). El alza en la TRM responde al
aumento de tasas de interés por parte de
la Reserva Federal de EE. UU y el Banco
Central Europeo, para contrarrestar la alta
inflacion.

La mayor percepcidn de riesgo de recesion
mundial para 2023 tuvo efecto en los
precios del petréleo, que en su referencia
Brent pasé de USD 112/barril en julio a
USD 100 en agosto.

MINISTERIO DE MINAS Y
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1.2 Inflaciéon Anual

En agosto de 2022, la inflacion anual de los
precios de la energia en Colombia fue 17,3%
(Grafica 2). La inflaciéon anual en los
principales energéticos en agosto fue: EE
25,9% nuevo maximo histérico (julio 22,5%);
GN 14,8% (julio 12,9%) y CL 8,1% (julio 8,3%).

La inflacidn anual de precios al consumidor en
agosto de 2022 fue 10,8% (julio 10,2%), la mas
alta desde abril 1999 (11,2%), y la mas alta
para agosto desde 1998 (14,7%). La inflaciéon
anual fue impulsada por los precios de
alimentos (25,6%), restaurantes y hoteles
(15,8%), articulos de hogar (14,8%) vy
transporte (9,5%).

Grafica 2. Inflacién Anual COL. Variacién Anual Principales indices de Precios Agosto 2022 Versus Julio 2022
IPC, Expectativa Inflacién, IPP Oferta Interna, Energia, Principales Energéticos, Inflacion Basica, TRM
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Afo Interna

Sobre la inflacién anual de energia en agosto
de 2022, cabe destacar:

a. La inflacidon anual en agosto de 2022 se
ubicdé en un nuevo maximo historico,
completando diez meses seguidos por
encima del 10% .

b. Por octavo mes consecutivo, las
inflaciones anuales de EE y GN fueron
superiores al 10%.

C. La inflacién anual de GN fue la mas alta
para agosto desde 2015 (18,4%) afio en el
que se presento el Fenémeno del Nifio.

d. La variacion anual del costo de las
restricciones para la generacidn de EE en
agosto de 2022 fue 25,6% (julio 104.9%),
completando ocho meses seguidos con
variaciones mayores a 10%.
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Fuente: DANE, Calculos UPME

e. Lainflacion anual de EE alcanzd en agosto
de 2022 su maximo histdrico, impulsada
por el incremento anual del IPP oferta
interna (22,1%), el incremento anual en
costos por restricciones para generacion
de EE (25,6%) y el incremento de la TRM
(15,6%).

f. La alta inflacidon de EE de agosto condujo
a la CREG a habilitar la renegociacion de
contratos y opciones de indexacion de los
componentes de transmision y
distribuciéon, a fin de reducir las tarifas
mensuales antes de finalizar 2022.

g. Lainflacién anual de CL en agosto de 2022
completé quince meses seguidos por
encima del 4%, siendo la mas alta para
agosto desde 2017.

MINISTERIO DE MINAS Y
ENERGIA
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Sobre las inflaciones anuales de precios al
consumidor y al productor, la TRM, la
inflacién bdsica y expectativas de inflacidn en
agosto de 2022, se resaltan los siguientes
hechos:

a. La inflacién anual completé dos meses
seguidos por encima del 10%, lo que no
sucedia desde abril de 1999.

. Lavariacién anual del IPP oferta interna en
agosto de 2022 fue 22,1% (julio 23,4%). El
mayor incremento anual se presentd en
mineria (43,5%), seguido de agropecuario
(39,7%) e industria (17,2%).

c. Lainflacion basica anual en agosto de 2022
fue 9,4% (julio 8,8%), la mas alta desde
septiembre de 1999 (9,6%) y completd asi
diez meses seguidos por encima del 4%.

d. La TRM promedio y de fin de mes en
agosto de 2022 tuvieron un incremento
anual de 11,3% y 15,6% respectivamente.

e. Las estimaciones de la UPME indican que,
a seis meses (febrero 2023) se observara
un incremento hasta de 1% en la inflacién
anual (Anexo 4), por la depreciacion del
peso frente al délar.

f. Segun la encuesta mensual del Banco de la

Republica luego de la publicacion del dato
de inflacion de agosto 2022, y en
comparacion con el resultado de inflacidn
de julio, la expectativa de inflacion anual
en Colombia varid asi: i) para diciembre de
2022 subié de 10% a 11,2% (Grafica 3); ii)
a un afo subié de 7,6% a 8,8%; iii) para
diciembre de 2023 subié de 5,7% a 6,5%;
iv) a dos afios subio de 4,2% a 4,6%.

Grafica 3. Tasa de Interés BR, Inflacién Anual Consumidor, Inflacién Anual Precios de Energia,
Inflacién Anual Principales Energéticos y Expectativas Inflacion Anual COL: diciembre 2019 — agosto 2022*
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Fuente: DANE — Banco de la Republica — Calculos UPME. *Expectativa tras publicarse ultimo dato de inflacién mensual
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2. CONTRIBUCION DE LA ENERGIA EN LA
INFLACION DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

En agosto de 2022, la contribucién de los
precios de energia sobre la inflacion mensual
de precios al consumidor (Grafica 4) fue
0,14% (julio 0,16%). Resaltan los siguientes
hechos:

a. Las contribuciones de los precios de los
energéticos sobre la inflacion mensual en
agosto 2022 fueron: EE 0,11% (julio 0,1%);
GN 0,03% (julio 0,01%); CL — 0,01% (julio
0,05%). EE fue la subclase de bienes y
servicios del IPC con la contribucidon mas
alta a la inflacion mensual en agosto; asi
mismo, el gas estuvo entre las 10 subclases
con mayor contribucién en la variacion
mensual del IPC en agosto de 2022.

b. En agosto de 2022, la contribucion que los
principales energéticos tuvieron en la
inflacién mensual de energia fue asi: EE
79,4% (julio 61,3%); GN 24,2% (julio 7,6%);
CL-3,6% (julio 31,1%). Esto indica que, la
inflacion de precios de EE fue la que mas
incidié en la inflacién mensual de energia
en Colombia.

C.

La participacién de la inflacion de los
precios de la energia en la variacion
mensual del IPC en agosto de 2022 fue del
13% (julio 18,98%).

La participacién de la inflacion de los
precios de los principales energéticos en la
variacion mensual del IPC en agosto de
2022 fue: EE 10,2% (julio 11,3%); GN 3,3%
(julio 1,5%); CL—0,49% (julio 6,17%).

Lo anterior indica que la inflacién de EE es la
gue mas impacta la inflacion mensual de
precios al consumidor. En agosto de 2022 y
por cuarto mes consecutivo, el peso de la
inflacion de la EE sobre la inflacidn precios al
consumidor superd el 10%.

Grafica 4. Contribucion de los Precios de Energia en la Inflacion Mensual al Consumidor en Colombia:
diciembre 2019 — agosto 2022
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En agosto de 2022, la contribucién marginal
de los precios de la energia en la inflacién
anual de precios al consumidor (Grafica 5)
alcanzé un nuevo maximo histérico de 1,14%
(julio 1,02%), resaltdndose los siguientes
hechos:

a. Las contribuciones de los principales
energético en la inflaciéon anual de agosto
de 2022 fueron: EE 0,79% (julio 0,69%);
CL 0,21% (julio 0,20%); y GN 0,15% (julio
0,13%).

b. En agosto de 2022, la contribucidn de los
principales energéticos en la inflacion
anual de energia fue asi: EE 69,2% (julio
67,1%); CL 17,8% (julio 20,3%); y GN 13%
(julio 12,6%).

c. En consistencia con los datos observados
de inflacién anual, en agosto se
incrementaron las contribuciones de los
precios de todos los principales
energéticos sobre la inflacién anual al
consumidor.

d. El peso de las variaciones de los precios de
la energia en la inflacién anual de precios
al consumidor de agosto de 2022 fue
10,5% (julio 10%).

e.

El aumento observado en el peso de la
energia en la inflacién anual de precios al
consumidor se explica por la aceleracion
gue en este mes tuvieron las inflaciones
anuales de todos los principales
energéticos.

El peso de las variaciones de precios de los
principales energéticos en la inflacion
anual de precios al consumidor de agosto
2022 fue: EE 7,3% (julio 6,7%); CL 1,9%
(julio 2%); GN 1,4% (julio 1,3%).

Agosto de 2022 es el décimo mes
consecutivo donde la EE es el energético
con mayor impacto en la inflacién de
precios al consumidor, lo que se explica
por la indexacién que tienen las tarifas de
EE a la inflacidn de precios al productor, el
efecto rezagado de la aceleracion
observada durante 2021 en la TRM vy los
costos por restricciones.

Grafica 5. Contribucion de los de Precios de Energia en la Inflacion Anual al Consumidor en Colombia:
diciembre 2019 — agosto 2022
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. EVOLUCION MENSUAL DE LA DEMANDA
DE LOS PRINCIPALES ENERGETICOS

El indice de las demandas de los principales
energéticos en agosto de 2022 tomando
como referencia las demandas de diciembre
2019 (Grafica 6) fueron: EE 107,1 (julio 105,8);
GN 93,7 (julio 97,4%); y CL 109,3 (julio 108,5).
Se destacan los siguientes hechos:

a. El crecimiento mensual de la demanda de g. La disminucién en la demanda de Jet y
los principales energéticos (Anexo 5) en GME, responde al recorte que las
agosto de 2022 se comportd asi: EE 1,3% empresas de transporte hicieron para
(julio 2,4%); CL 0,7% (julio — 0,5%) y GN contrarrestar el incremento en costos por
—3,8% (julio 0,5%). la depreciacién del peso y el aumento en

b. Los indices de las demandas nacionales de 2022 en los precios del petréleo.
los principales CL en agosto fueron: ACPM . El crecimiento anual de la demanda de los
109,1 (julio 105); GMC 114,2 (julio 110,8); principales energéticos en agosto de 2022
GME 68 (julio 68,8) y Jet 97,8 (julio 110,2). fue: EE 4,8% (julio 3,1%); GN 2,3% (julio

c. En agosto de 2022 la demanda de CL fue 4,6%), CL 8,9% (julio 6%).

469,7 millones de galones; la demanda El crecimiento anual de la demanda de los
promedio mensual durante 2022 se ubica principales CL durante agosto de 2022 se
en 461,2 millones de galones, 11,9% por comporté asi: ACPM  8,2% (julio 0,2%);
encima del promedio mensual 2021. GMC 9,6% (julio 11,8%); GME — 36,5%

d. La demanda promedio por mes de los CL (julio —42,2%) y Jet 12,6% (julio 21,6%).
durante 2022 hasta agosto, es superior en El mayor crecimiento en la demanda de CL
16,8% a la demanda antes de la pandemia en ACPM y GMC se explica por el subsidio
(394,8 millones de galones en 2019). del Fondo de Estabilizacion de Precios de

e. En términos mensuales, la demanda de CL Combustibles (FEPC), lo que mitig6 el
en agosto (Anexo 5) crecié en ACPM con impacto negativo en consumo por la
un incremento de 3,9% (julio — 0,5%), y en apreciacion del dodlar y el alza en los
GMC con un incremento de 3,1% (julio precios del petroleo.

—0,2%); sin embargo, se contrajo en GME . La caida en la demanda de GN entre julio y
que varié en —1,2% (julio 0,8%), y en Jet agosto se debe a: i) la mayor sensibilidad
que varié en —11,2% (julio 2,1%). de su consumo frente a precios en niveles

f. La composicién de la demanda de CL en histéricamente altos); ii) reduccionesenla

agosto (Anexo 6) fue: GMC 44,8% (julio
43,8%); ACPM 41,9% (julio 40,6%); Jet Fuel
9,7% (julio 11%); GME 0,9% (julio 0,9%); y
otros CL 2,8% (julio 3,8%).

2

Las cifras de demanda de GN y CL son provisionales

desde abril de 2022.

demanda de GN, de 21,7% para despacho
térmico y 3,1%, para industria, ante los
mayores costos por la depreciacién del
peso y el alto precio internacional del GN.
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Grafica 6. indices Demanda (Base 100 = Dic. 2019) Principales Energéticos en Colombia: diciembre 2019 — agosto 2022
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4. SENSIBILIDAD EN LA DEMANDA DE LOS
PRINCIPALES ENERGETICOS: ANALISIS DE
ELASTICIDAD PRECIO — DEMANDA

La elasticidad precio de la demanda (EPD) de
los principales energéticos en agosto de 2022
(Gréfica 7) se comportd asi: EE 0,83 (julio
0,81); GN 1,16 (julio 1,08); CL 0,67 (julio 0,68).
Se destacan los siguientes hechos:

a. Enagosto de 2022 se acentto la tendencia
al alza en la EPD de GN y EE, reflejando la
mayor sensibilidad de la demanda ante los
niveles de inflacion en maximos histdricos
que presenta la energia en Colombia.

b. La EPD de EE alcanzé en agosto de 2022 un
nuevo maximo y se acerca a 1; por su
parte, la EPD de GN completd en agosto
cinco meses por encima de 1, confirmando
gue la demanda actual de GN en Colombia
es elastica frente a sus precios.

c. La EPD en los principales CL en agosto de
2022 (Gréfica 7) fue: ACPM 0,66 (julio
0,67); GMC 0,57 (julio 0,56); GME 1,05
(julio 0,99); y Jet Fuel 1,44 (julio 1,23).
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d. La EPD de los CL sigue siendo la mas baja
entre las demandas de los principales
energéticos; esto obedece al impacto de la
cobertura del Fondo de Estabilizacién de
precios de los combustibles (FEPC) en el
consumo de ACPM y GMC.

Por su parte, las demandas actuales de
GME y Jet Fuel son elasticas a sus precios,
con una EPD por encima de 1, reflejando la
mayor sensibilidad del consumo de estos
CL por el aumento del precio del petréleo
a niveles por encima de USD 100/ barril, lo
qgue en el caso de la industria aérea le ha
llevado a suprimir rutas, dado que el Jet
Fuel representa alrededor del 30% de la
estructura de costos de las aerolineas a
nivel mundial.
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Grafica 7. Elasticidad Precio — Demanda (EPD) Principales Energéticos en Colombia
EPD Promedio Mes 2021, Enero - Julio 2022, Agosto 2022: GN, EE, CL (ACPM, GMC, GME, Jet).
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5. EVOLUCION DEL PRECIO DE BOLSA DE EE
Y EL PRECIO DE ESCASEZ: ANALISIS DE
VOLATILIDAD.

En agosto de 2022, el precio promedio de
bolsa de EE fue COP 145 kWh, superior en
41,5% al precio de julio (Grafica 8), y
representa un crecimiento anual de 59,8%.

Por su parte, el precio de escasez para agosto
de 2022 fue COP 1037, superior en 0,7% al
precio de julio, y que representa un
crecimiento anual de 54,4%.

El nivel de los embalses en agosto fue 85%
(julio 87%) completando tres meses seguidos
por encima del 80%; sin embargo, su volumen
atil descendié 2% en agosto, luego de haber
subido en promedio por mes entre marzo y
julio 11,4%; los aportes hidricos en agosto
fueron 119% (julio 119%) siendo el séptimo
mes seguido que superan el 100% (Anexo 7).

Entre julio y agosto de 2022, la participacion
de los embalses en la oferta de generacién de
EE subié de 77,1% a 79,4%, mientras, la
participacién de térmicas con GN se redujo de
11,7% a 10% (Anexo 8).
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Pese a los altos niveles y aportes en embalses,
los precios de bolsa de EE en agosto de 2022
tuvieron su mayor repunte desde diciembre
2021 debido a:

a. Una mayor demanda de EE, por | alto
crecimiento de la economia (9,9% hasta
julio) por encima del potencial (3%).

La reduccién entre julio y agosto en 13,8%
en la generacién térmica con GN lo que
aumenta la dependencia de altos niveles
y aportes en los embalses para atender la
demanda de EE

El descenso por segundo mes consecutivo
en el caudal de los embalses: entre julio y
agosto — 12% (entre junio y julio — 9%),
luego de haber crecido entre febrero y
junio, a una tasa mensual promedio de
28%. El descenso en el caudal de los
embalses en agosto es el mas alto desde
enero (— 22,3%). Dado que la caida en el
caudal de agosto fue proporcional al
descenso en la media histdrica, los aportes
se mantuvieron en 119%.
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La presidn al alza en los precios de EE durante
agosto de 2022, cerrando el mes en COP 328/
kWh, se reflej6 también en la volatilidad del
precio de bolsa, que alcanzé sus niveles mas
altos desde el ultimo mes de abril (Grafica 9).

El incremento mensual del precio de escasez
en agosto, aunque inferior al observado en
julio (8,1%) responde al efecto rezagado de
los altos precios internacionales del petréleo,
los cudles para la referencia Brent y desde
marzo de 2022, se han ubicado por encima de
USD100/barril (Anexo 9).

Grafica 8. Precio Promedio Bolsa EE (COP / kWh) & Precio Escasez EE (COP / kWh): diciembre 2020 — agosto 2022
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Grafica 9. Volatilidad Diaria Precio Bolsa EE Versus Nivel & Aportes Embalses: enero 2021 - agosto 2022
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. CONCLUSIONES

En agosto de 2022, la inflacidn mensual de energia en Colombia fue 2,04% (julio 2,28%). Por
primera vez, la inflacion mensual de energia fue superior a 2% en meses consecutivos.

Las inflaciones mensuales de los principales energéticos en agosto de 2022 fueron: EE 3,3% (julio
2,9%; GN 3,21% (julio 1,13%) y CL—0,19% (julio 1,97%).

La TRM diaria a lo largo de agosto de 2022 tuvo una tendencia al alza, conduciendo a una TRM
al final del mes de COP 4400 (mdximo histdrico), subiendo 15,6% con relacion a agosto de 2021.

La inflacién mensual de precios al consumidor en agosto de 2022 fue 1,02%, la mas alta para
agosto desde 1997, superando el prondstico del mercado (0,58%).

La inflacion anual de precios de energia en agosto de 2022 fue 17,3% (maximo histérico),
mientras, la inflacidn anual de los principales energéticos fue: EE 25,9%; GN 14,8 y CL 8,1%.

En agosto de 2022 el IPP oferta interna tuvo una variacién anual de 22,1% (julio 23,4%), lo que
explica que, las inflaciones anuales de EE y GN hayan estado por encima del 10% en lo corrido de
2022, dada la indexacién de las tarifas de estos energéticos a este indicador.

La inflacidn anual de precios al consumidor en agosto de 2022 fue 10,8% , la mas alta para agosto
desde 1998. La inflacién anual de precios al consumidor acumulada entre enero y agosto de 2022
en Colombia es 9,1%, la mas alta inflacion en lo corrido del afio hasta agosto desde 1998 (14,7%).

En agosto de 2022, la inflacién anual de energia se explicé asi: 69% por los precios de EE, 18%
por los precios de CL, y 10,5% por los precios de GN.

En agosto de 2022, la contribucién de la energia sobre la inflacién al consumidor, a nivel mensual
fue 0,14% vy a nivel anual 1,1% (mdaximo histérico). En consecuencia, el peso de la inflacién de
energia sobre la inflacidn al consumidor, a nivel mensual fue 13,1% y a nivel anual 10,5%.

El indice de la demanda de energia en agosto de 2022, tomando como linea base diciembre 2019,
se comportd asi: EE 107,1 (julio 105,8); GN 93,7 (agosto 97,4) y CL 109,3 (108,5). En cuanto los
principales CL, el indice en agosto se comporté asi: ACPM 109,1 (julio 105); GMC 114,2 (julio
110,.8); Jet 97,8 (julio 1102,2); GME 68 (julio 68,8).

En agosto de 2022, la elasticidad precio — demanda de los principales energéticos acentuo su
tendencia al alza en EE (0,83) y GN (1,16), y fue menor en CL (0,67) reflejando la mayor
sensibilidad de la demanda de EE y GN a los precios, en un contexto de alta inflacidn.

En agosto de 2022, el nivel y aportes de los embalses se mantuvieron en histéricos altos (85% y
119% respectivamente). Sin embargo, el alto crecimiento de la economia colombiana (9,9% entre
eneroy julio), por encima de su crecimiento potencial (3%), y el encarecimiento de la generacién
térmica, llevaron al precio de bolsa de EE a subir entre julio y agosto de 2022 en 42%, ubicdndose
en promedio en COP 145/kWh y al cierre de mes en COP 328,3 / kWh, su mayor repunte en
precio desde diciembre de 2021, y experimentando su mayor volatilidad desde abril de 2022.
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ANEXOS
Anexo 1. Valor Costo Por Restricciones en Generacion EE (Millones de pesos): agosto 2021 — agosto 2022
400 C—Restricciones (Mill $) —Variacion Mensual Restricciones 369 %28%’
350 120%
300 306 283 15 100% _
0,
o 250 227 221 224 8006 o
& 193 36 6% 60% 2
© 200 184 o 30,3% 0% o
i 5 —_— , \ . 21,9% V \ 0% 5
2 100 7 = -7,3% -20% G
[}
= 5 N3/ 128 | 406 34,09 -40% 2
-49,0% -60%
0 -80%
— — — — — ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
N o o o o o o N N o o N o
o] Q += > © [} o o o > - < S
» g o g = g ¢ g | B 3 = w
Fuente: Célculos UPME a partir de datos XM
Anexo 2. Variacién Afio Corrido Principales indices de Precios: Enero a Agosto 2022 Versus Enero a Agosto 2021
IPC, Expectativa Inflacién, IPP Oferta Interna, Energia, Principales Energéticos, Inflacién Basica, TRM
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Fuente: DANE — Banco de la Republica — Calculos UPME
Anexo 3. TRM Promedio Mensual, TRM Cierre de Mes (USD/ COP) & Variacion Anual: diciembre 2019 — agosto 2022
4500 - 30%
4300 - 25% 3
|_
= 4200 - 20% —
4100 S
S 4000 - 15% 2
~ 3900
a 3800 - 10% ‘S
2 3600 [ % &
= 3500 - 0% c;s
£ 3400 L 5o
3300
3200 -10%
O 0O 0O 0000000000 ddH A dHAdA A A o d a4 N N NN NN NN
TR qq
O O %= >cS o0a+ >0 0as%s>c=S oo+ >00a0%5%>c=s 0
T SLERR2APYyS 80 eERRIRRYce0 g EREZEY
TRM Promedio Mensual TRM Cierre Mes ====- Variacién Anual TRM Promedio =====-- Variacién Anual TRM Fin de Mes
Fuente: Banco de la Republica — Calculos UPME
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Anexo 4. Transmisién TRM (COP/ USD) sobre Inflacién Anual (Pass — Trough): diciembre 2019 — agosto 2022
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Fuente: DANE — Banco de la Republica — Célculos UPME
Anexo 5. Crecimiento Mensual Demanda de Energia en Colombia: diciembre 2019 — agosto 2022
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Fuente: Calculos UPME con base en datos XM — Bolsa Mercantil — CONCENTRA — SICOM (MHCP)
Anexo 6. Composicion Demanda de Combustibles Liquidos en Colombia. Evolucion 2019 — Agosto 2022
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