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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 mayo de 2017. De igual manera
se retoma el andlisis macroeconémico para
Colombia, con énfasis en el sector minero
energético, asi como una aproximacién al
comportamiento de la demanda interna con
relacidn a los precios (analisis de elasticidad).

Los elementos a resaltar en este documento
son:

e Andlisis macroecondmico a  nivel
internacional, examinando la evolucidn de
los fundamentales macros, en los paises
de mayor desarrollo y principales areas
econdmicas.

e Andlisis coyuntural y estructural de la
economia colombiana, examinando las
cifras y estadisticas relacionadas con el
crecimiento econdémico observado
durante el primer semestre de 2017.

e Seguimiento de los principales
indicadores lideres de la economia
colombiana con énfasis en los pertinentes
o asociados al sector minero — energético.

e Seguimiento al comportamiento reciente
de las materias primas, en particular,
petréleo, y gas natural.

e Andlisis de la inflacidn con corte a julio de
2017, haciendo seguimiento a la inflacion
al consumidor y al productor, asi como a
los indicadores de inflacidn basica.
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e Estimacién e interpretacién de las
elasticidades precio — demanda en los
mercados de energia eléctrica, regulado y
no regulado, discriminando por sector de
la produccién, y en el caso de los hogares,
por estrato.

e Actualizacion de las previsiones de
crecimiento econdmico elaboradas por la
Subdireccién de la UPME a 2020,
discriminadas por oferta y demanda, para
cada componente del gasto y sectores
productivos.

e Una revision del meta andlisis por
sectores de consumo.

e Actualizacién de la proyeccion de
demanda de gas natural en los sectores
residencial, terciario, industrial,
petroquimica, petrolero y termoeléctrico.

Entre los resultados obtenidos, a partir delos
analisis en mencion, se destaca concluir:

e Hay una desaceleracion mayor a la
prevista por el Gobierno, que ha llevado a
reducir su prevision de crecimiento para
2017 en 2%. No obstante, este escenario
ha sido previsto con anterioridad por la
Subdireccién de Demanda de la UPME,
gue mantiene su prevision de 1,5% como
crecimiento del PIB nacional en 2017.

e El precio de las materias primas muestra
una recuperacién acelerada en el oroy en
el carbdn, y mas lenta en el gas natural y el
petréleo. Las estimaciones de precios de
crudo se mantienen a mediano plazo en un
rango de USD 45 — 50 por barril en la
referencia Brent.
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Los sectores intensivos en energia
eléctrica en Colombia, industria y mineria,
son sectores que vienen bajando su
participacién en el PIB, afectando Ila
causalidad entre la demanda de energia
eléctrica y el PIB.

La inflacién ha venido descendiendo con
alta celeridad, ubicandose ya en 3,9% al
mes de agosto de 2017, en el rango meta
del Emisor. La inflacion de energéticos, en
particular de gas natural y petrdleo, ha
descendido drdsticamente en respuesta a
mejoras en la ofertay la desaceleracion del
gasto de hogares y firmas.

La demanda nacional de energia eléctrica
se ha tornado mas eldstica, en hogares,
empresas, comercio e industria, lo que
revela mayor sensibilidad al cambio en los
precios.

La elasticidad precio demanda de la
demanda regulada y la demanda no
regulada, vienen acentuando una
tendencia alcista, situandose por encima
de 1.0 en los dos ultimos afios, tanto en la
demanda regulada como no regulada; por
ende, la demanda nacional de gas natural
es hoy inelastica — sensible, respecto al
precio

Las proyecciones hechas a 2020 por la
Subdireccién de Demanda de la UPME, en
materia de crecimiento econdmico, hacen
prever una recuperacion lenta donde la
economia a mediano plazo creceria
alrededor del 3% anual en promedio.

Los sectores intensivos en demanda de
energia eléctrica y gas natural, como son la
industria y mineria, crecerian a 2020 a una
tasa promedio anual de 2,5%.
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A nivel macroeconémico, por el lado de la
demanda, la mayor expectativa de
recuperacion estara en la inversién, que
volvera a crecer con tasas positivas en
2017, 2,1% el presenta afio, y 3,8% a 2020.

El consumo de hogares tendrd una
recuperacion lenta, creciendo en 2017 en
1,4% y en promedio hasta 2020, 2,6%
anual. A mediano plazo el gobierno sera
determinante en la recuperaciéon de la
demanda interna, creciendo al 3,4% en
2017 (prevision) y al 2,7% entre 2018 y
2010.

La demanda de gas natural del del primer
trimestre de 2017 fue 18,6% inferior a la
presentada en el mismo periodo de 2016.
Caidas en consumo por parte de los
sectores industrial, transporte (GNV) y
termoeléctrico, explican la  aguda
disminucién en la demanda nacional.

La caida en consumo de 53% en el sector
termoeléctrico puede ser explicada por las
condiciones ENSO  neutrales, que
permitieron un mayor uso de las plantas
de generacién  hidroeléctricas con
respecto al primer trimestre 2016.

La caida en consumo del sector industrial
puede ser explicada por la disminucién en
el valor agregado de subsectores como el
de productos metallrgicos basicos (-
8,34%) minerales no metalicos (-2,51%),
elaboracion de bebidas (-6,09%), textiles (-
3,21%)

Las proyecciones que se muestran en el
presente informe de demanda de gas
natural, de los sectores: residencial,
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comercial petroquimico, e industrial
fueron realizadas mediante métodos
econométricos de Vectores de Correccion
del Error.

e Las proyecciones del sector transporte
corresponden a la  revision de
combustibles liquidos y GNV de diciembre
de 2016.

e las proyecciones del sector
termoeléctrico son las utilizadas para el
Balance de Gas Natural 2017.

e Llas proyecciones del sector petrolero
estdn basadas en expectativas de
consumo de Ecopetrol y futuros proyectos
relacionados con el abastecimiento de
hidrocarburos.

Como en las revisiones previas se realizé la
proyeccion de la demanda por sectores vy
regiones de consumo, obteniendo los
siguientes resultados:

Tabla 1. Proyecciones de demanda de Gas Natural

DEMANDA DE GAS NATURAL (GBTUD)

| Afio |

1024 1100 905
Il 1199 1329 975
[FIIEN 1108 1363 866
[FIFN 1097 1216 892
[FIFFN 1014 1082 952
12022 IR ToEY 1101 972
| 2023 [TV 1299 1103
| 2024 [EPEN 1302 1149
| 2025 DY 1309 1179
2026 V1K 1330 1201
1321 1415 1223
12028 EY/] 1458 1245
| 2029 [EEYY] 1393 1263
[PIEfN 1350 1419 1285
[FIEN 1024 1100 905

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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Las tasas de crecimiento de cada uno de
0s escenarios se presentan a
continuacion:

Tabla 2. Crecimiento Demanda Proyectada GN Nacional (%)

% CRECIMIENTO DE LA DEMANDA DE GAS NATURAL

| Afio |

-0,19% 7,23% -11,77%
| 2018 VAL 20,84% 7,69%
[ 2019 A 2,55% -11,11%
Il -1,05% -10,77% 2,91%
2021 AT -11,01% 6,74%
[FIF . 1,96% 1,74% 2,16%
FIFEl 1337% 17,98% 13,46%
[P 5,07% 0,24% 4,18%
2025 WS 0,48% 2,61%
o 183% 1,59% 1,81%
4,55% 6,41% 1,83%
2028 L7 3,09% 1,87%
[PIrEl 3,73% -4,46% 1,39%
| 2030 | 1,76% 1,83% 1,72%
| 2031 | 1,47% 1,39% 1,57%
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017

e la tasa promedio de crecimiento
anual de la demanda sera de 1,95%.

e Lossectores con mayor proyeccién de
crecimiento son el comercial y el
petrolero con tasas de 2,84% y 3,6%
respectivamente. Aunque el sector
comercial sigue siendo uno de los de
mayor crecimiento, la proyeccién de
crecimiento disminuyd con respecto
a la revisién de abril debido a que en
el primer trimestre de 2017 tuvo una
contraccion de 2,2% con respecto al
primer trimestre del afo
inmediatamente anterior.

e Con respecto a la revisidn anterior, la
proyeccidn nacional estd por debajo
en 0,17 puntos porcentuales. La
diferencia
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1 ANALISIS ECONOMICO

1.1 Economia mundial 2017: eurozona
lidera recuperacion de economia
mundial. Repunte de la inflacion y
crisis emergentes, las amenazas

La economia mundial, que, en 2016, habia
tenido su crecimiento mas bajo desde 2008,
al haberlo hecho sélo en 3,1%, proyecta un
repunte para 2017, previéndose en este afio
aumentara en 3,5% (Grafica 1), nivel que
espera mantener en promedio hasta 2021, de
acuerdo a la proyeccién mas reciente hecha
por el Fondo Monetario Internacional, y en
linea con las proyecciones del Banco Mundial
y la Organizacién para la Cooperacién y el
Desarrollo Econdmico (OCDE).

Gréfica 1. Prevision Crecimiento Econémico
Principales Regiones Econdmicas Internacionales

T% | mMundo # Desarrollaos M Eurozona MG7 M Emergentes B
N R
6% [ L)
5% BE i
n
4% y

M
Py ) et
1% II
0%

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Fuente: FMI — Calculos UPME

3,1%
4,1%
o,
4,9%

La Unién Europea, liderada por Espafia y
Alemania, esta solidificando su reactivacion,
con un crecimiento estimado en 2017 de 1,7%
que si bien esta aun distante de la tasa de
3,1% alo que llegd a crecer la década anterior
antes de la crisis financiera, consolida 4 afios
de recuperacién continua, luego que en 2013,
la Eurozona se contrajera en 0,3%.

La reduccidn del desempleo ha sido el efecto
principal de esta mejora continua de Europa

(Grafica 2).
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Grafica 2. Prevision Desempleo
Principales Regiones Econdmicas Internacionales
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Fuente: FMI — Célculos UPME

Para 2017, se estima que se ubicard en 9,4%
menor en 0,6 puntos porcentuales a la tasa de
desempleo del afio anterior, y proyecta a
2022, ubicarse alrededor del 8%, una cifra
muy cercana a la tasa de desempleo previa a
la crisis financiera 2007 — 2009 (7,8%).

La contrapartida, a esta reactivacién, ha sido
el repunte de la tasa de inflacién, que en la
Eurozona llegé a bajar a 0,2% en 2016, y para
2017 prevé situarse en 1,7% (Grafica 3).

Grafica 3. Prevision Inflacion
Principales Regiones Econdmicas Internacionales
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Esto ha llevado al mercado a considerar que
el fin de la politica monetaria de cero tasas de
interés esta cerca, y que, por tanto, podria
moderarse la recuperacion econdmica, a
mediano plazo. Sin embargo, la inflacidn esta
aun controlada, debajo del 2% objetivo del
BCE, y el hecho que la tasa de desempleo esté
aun en 5,5 puntos porcentuales, llevan a
considerar que aun hay margen para mayores
niveles de crecimiento econdmico en la
Eurozona sin que por ello la inflacién pudiera
ubicarse por encima del 2%. Por ello, podria el
BCE prolongar al menos dos afios mads sus
tasas de interés en cero, incluso procurando
acelerar la tasa de crecimiento de Ia
economia de la regidén, y asi contrarrestar el
impacto negativo que, sobre las previsiones
econdmicas, ha tenido la salida de Reino
Unido de la Unién Europea luego del triunfo
del Brexit en 2015.

El panorama de Estados Unidos muestra igual
que Europa, un panorama alentador. El PIB
en el segundo trimestre crecid 2,6%,
duplicando la cifra de 2017Q1,mientras, la
tasa de desempleo cayd en julio a 4,3% en
Julio, su cifra mas baja en 16 afos, con lo cual
Estados Unidos completa 8 afios de reduccién
continua de su desempleo, que con la crisis
financiera e 2007 — 2009 llegé a estar en 10%,
y que ahora esta muy cerca de la tasa natural,
estimada en 4% (Gréafica 4).

Es precisamente, la fuerte recuperacion del
mercado laboral, y la reduccidn acelerada de
la tasa de desempleo, lo que ha venido
llevado a la Reserva Federal de Estados
Unidos a subir su tasa de interés, vy
gradualmente ir endureciendo su politica
monetaria, controlando niveles de liquidez y
mandando sefiales que hard aun mayores
esfuerzos por evitar una nueva burbuja.
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Grafica 4. Tasa de Desempleo Paises Desarrollados

b |Francia W Alémania MJapon M Reino Upido W EE. UU.
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Fuente: FMI — Célculos UPME

El aumento gradual y con una pausa
prolongada entre ajustes, en la tasa de la
Reserva Federal, hoy en 1% - 1,25%, ha
coadyuvado con la mejora en productividad y
un nivel de salarios bajo, para que la inflacion
a julio se mantenga en 1,7% debajo del 2%
objetivo de la FED.

Respecto a las economias emergentes, el
crecimiento en 2017, estimado en 4,5%,
muestra sefales de recuperacion frente a la
desaceleracion en 2015 —2016. El crecimiento
promedio para los préximos 5 afios se estima
en 4,8% anual, que sigue siendo la mas alta
entre grupos de paises, pero menor a las tasas
observadas en la primera mitad de la década
actual, reflejando la desaceleracion en el
crecimiento econdmico de China.

La situacion mads preocupante se encuentra
por el lado de Latinoamérica. Es la regién que
menos esta creciendo a nivel mundial. Si bien
se estima que Latinoamérica crecerd 1,1% en
2017, que representa una recuperacion
frente al crecimiento negativo de 2016 (-1%)
sus perspectivas de crecimiento econémico a
mediano plazo son bajas, previéndose este en
2,2% en promedio, entre 2017 y 2022 (). Al
interior de Latinoamérica, las mejores
previsiones las tienen Perd, Colombia y Chile
con estimaciones de crecimiento de 4,4%,
3,1% vy 3,1%.
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Gréfica 5. Proyecciones Crecimiento
Principales Economias Latinoamérica
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Sin embargo, las previsiones de crecimiento
econdmico promedio de las tres economias
mas grandes, Argentina, Brasil y México son
bajas para 2017 — 2022 (1,3%, 0,8% y 2,5%
respectivamente), lo que condicionara las
posibilidades de reactivacion de la region.

1.2 Materias primas: precios oil & gas
mejoran pero se mantiene
perspectiva de tendencia bajista

Aungque el Acuerdo de Viena llevado a cabo en
noviembre 2015, establecid que los paises
miembros de la Organizacién de paises
productores de petroleo (OPEP) hicieran
recorte de producciéon para estimular un
precio hacia UD 60 por barril, el precio en el
primer semestre de 2017 se ha mantenido en
el rango USD 45 — USD 50 por barril, en la
referencia Brent. El precio del crudo, aunque
ha crecido en promedio 35,2% en los
primeros siete meses de 2017, no ha podido
definir una tendencia al alza que haga prever
una recuperacién acelerada en los precios
como era la intencion de la OPEP (Grafica 6).

En el caso del gas natural, en la referencia
Henry Hub, el crecimiento promedio anual ha
sido del 21%, no obstante que el precio a julio
2017 se ubica en un nivel de USD 3/MMBTU,
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20% menos con relacién al precio de cierre de
2016 (USD 3.6/MMBTU).

Lo que si resalta es, la consolidacion de una
recuperacion en el precio, si se mira en una
perspectiva de mediano plazo. Luego de
haber caido a su nivel mas bajo, Mayo 2016,
USD 1,6/MMBTU, el gas natural ha tenido una
recuperacion y se ha estabilizado alrededor
de USD 3/MMBTU.

Grafica 6. Precio Spot
Petréleo USD/ Barril Referencia Brent
Gas Natural USD /MMBTU Referencia HH
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Fuente: Wood Mackenzie — Calculos UPME
Si se mira en un contexto general, la

recuperacion en precios de materias primas
ha sido muy gradual, pero ha tendido a
acelerarse en los doce Uultimos meses.
Tomando como base, los precios en junio
2014, la materia prima que a Julio de 2017
mas se ha recuperado es el oro cuyo precio a
este corte es 98% el nivel que tenia en junio
2014 cuando comenzé la caida en el nivel de
precios, seguida por el cobre con 84%. En el
caso del gas natural, su precio a julio 2017, es
el 65% del precio de junio 2014, siendo el
petréleo el de menor precio relativo, al ser su
precio spot julio 2017 el 41% del precio en
junio de 2014 (Grafica7 ).

A largo plazo, la Subdireccién de Demanda de
la UPME, ha estimado un rango de precio de
petréleo, en un rango entre USD 37 a USD 58,
dado el alto nivel de produccién en Estados
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Unidos, que se mantiene cercano a los diez
millones de barriles dia, y la pérdida de poder
de mercado por parte de la OPEP (Grafica 8).

Grafica 7. Comparativo Materias Primas
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Fuente: Wood Mackenzie — Célculos UPME

En el corto plazo, los precios del petrdleo y del
gas natural tendrian una tendencia al alza, por
la temporada de huracanes que se da en el
ultimo cuatrimestre del afio en Norteamérica,
y la pausa prolongada que seguirian teniendo
los ajustes en tasas de interés por parte de la
FED y el BCE. Es este el caso que ha acontece
con el huracan Harvey, situado en el Golfo de
México, que ha interrumpido la operacion de
refineria en esta zona, y que podria explicar
un nuevo repunte de precios de crudo, lo que
estard también sujeto a la evolucion de
reservas e inventario disponible tanto en
Estados Unidos, como en los principales
paises productores.

Grafica 8. Escenario Proyeccion Precios Crudo
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Sin embargo, la persistencia de un exceso en
la oferta de crudo, y el crecimiento modesto
de la demanda, hacen prever que en 2018 se
mantendrd un escenario similar al de los dos
ultimos afios, con un precio de petréleo
alrededor de los USD50/barril, y el caso del
gas natural, situdndose en USD 3/MMBTU.

1.3 Colombia 2017, crisis de economia
toca fondo: crecimiento bajo, se
contraen comercio, la industria y
mineria, consumo de hogares se
frena, inversion privada repunta.

La economia colombiana tuvo en el segundo
trimestre de 2017 un crecimiento de 1,3%,
acentuando la tendencia a la baja que
caracteriza esta variable desde el primer
trimestre de 2014 (Grafica 9). Ademas, el
crecimiento anual acumulado del primer
semestre fue 1,2%, el mas bajo desde 200951,
y uno de los tres primeros semestres con mas
bajo crecimiento desde 1994 (Grafica 10).

Grafica 9. Crecimiento Econémico Colombia
2014Q4 -2017Q2
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Grafica 10. Crecimiento Econémico Colombia
Primer Semestre 1995 - 2017
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Fuente: DANE — Calculos UPME

Cabe sefalar que historicamente el primer
semestre gestiona aproximadamente, el
49,8% del PIB del afio, por lo cual, la
posibilidad que se cumpla la meta oficial de
2%, implicaria al menos un crecimiento del 3%
en el segundo semestre, es decir, triplicar la
velocidad a la cual estd creciendo la economia
hoy, lo que no seria factible por lo incipiente
qgue se encuentra la recuperacién de la
economia nacional. La economia colombiana
esta creciendo al término del primer semestre
del afo, a la quinta parte de lo venia
haciéndolo en 2014, antes del choque
petrolero .

Si bien la economia colombiana no enfrenta
el riesgo de recesién (al menos dos trimestres
consecutivos con crecimiento negativo y
aumento, el deterioro de la economia se ha
acentuado, a pesar de la estimacidn oficial
consignada en el Marco Fiscal de Mediano
Plazo elaborado por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico, consideraba que el piso de
la crisis habia sido el tercer trimestre de 2016.

Examinando el crecimiento del primer
semestre por el lado de la oferta (Gréfica 11),
los sectores con mejor desempefio en 2017
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han sido la agricultura (6,1%) el sector
financiero (4,1%) y servicios sociales (2,9%). A
su vez, los sectores con el mas bajo
desempeiio fueron Mineria (7,6%), industria
(-1,5%) y construccion (0,6%). Aqui se resalta
la recuperacién de la agricultura, impulsada
por el café, como Unico sector que tienen una
tasa de crecimiento al término de 2017Q2
mayor a la que tenia en el afio
inmediatamente anterior.

Los aspectos preocupantes del dato de
crecimiento en cuanto oferta agregada
refieren son:

Grafica 11. Crecimiento Econémico Colombia 2017Q2
Discriminado por Sectores Productivos
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Fuente: DANE — Calculos UPME

a) Eliminacién del efecto REFICAR que habia
impulsado la industria en 2016S1. La
industria completa 4 trimestres en forma
consecutiva, reduciendo su crecimiento
como sector, pero con el agravante que en
2017Q3 la tasa de crecimiento fue
negativa, contrayéndose en 3,3%, la mas
alta desde 2009Q3 (Grafica 12).

b) La contraccidon del sector minero se ha
profundizado. En los ultimos 6 trimestres,
el sector se contrajo en 6,9%,
completando, ademas, ocho semestres
consecutivos en los que crece
negativamente.
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Grafica 12. Crecimiento Comparativo Anual Colombia
Agropecuario — Minas — Industria
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La pérdida de dinamismo en la
construccion, que luego de haber sido un
impulsor del crecimiento en la primera
mita de la década actual, pasé de crecer al
6,3% en 2016Q3 a contraerse en 1,4% en
2017Q1 (Gréfica 13).

La pérdida de crecimiento en el sector
comercio, el cual representa el 12% del
PIB. Pasé de crecer 4,6% en 2015S1 a
hacerlo en 2,4% en 2016S1 y 0,2% en
201751 (Grafica 14).

El estancamiento del transporte que desde
2015Q4 no crece por encima del 2%.

El sector financiero es el Unico que ha
podido mantener un crecimiento por
encima del 4%, luego del choque petrolero
de 2014.

Grafica 13. Crecimiento Comparativo Anual Colombia
Electricidad — Construccion — Transporte
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Grafica 14. Crecimiento Comparativo Anual Colombia
Comercio — Financiero
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Por el lado de la demanda, la economia

colombiana, de acuerdo, a los datos del
primer semestre de 2017 (Gréfica 15),
destacan los siguientes aspectos:

a) El consumo de hogares fue el componente
del gasto con mayor ajuste: Su crecimiento
paso de 4% en 2014S1, a 3,6% en 201581,
2,5% en 2016S1y 1,5% en 2017 S1.

Grafica 15. Crecimiento Anual Demanda Interna
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Fuente: DANE — Célculos UPME

b) El gasto publico, a pesar de decisiones de
austeridad fiscal, quien esta sosteniendo
el crecimiento de la demanda interna. Su
crecimiento de 2016Q3 a 2017Q2 se
acelerd, de 0,2% a 4,2% anual, hecho al
que contribuyé el crecimiento en el
recaudo que ha generado la reforma
tributaria que fue propuesta por el
Gobierno y aprobada por el Congreso en la
segunda legislatura de 2016.
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c) Lainversiéon, aunque creciendo a una baja
tasa del 1,4% da sefiales de recuperacién
en 2017Q2, después de 6 trimestres
consecutivos con tasas de crecimiento
negativas (0% en 2017Q1) y 10 trimestres
de continua reduccion en la inversion. Se
espera durante el segundo semestre, que
la inversion sea el motor de la demanda
interna.

d) A pesar de la depreciacidon que ha sufrido
el peso respecto al délar, las exportaciones
no repuntan, y ya completan cuatro
trimestres con tasa de crecimiento
negativo, -3,2% tasa promedio en el Ultimo
afo, lo que responde a la fuerte
desaceleracion de socios comerciales de
Colombia en la regién (Grafica 16).

e) Importaciones volvieron a subir luego de
seis trimestres de contraccion. Su
crecimiento en 2017Q2 3,7% da sefiales de
reactivacion en inversion.

Gréfica 16. Crecimiento Anual Demanda Externa Colombia
Exportaciones — Importaciones
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Fuente: DANE — Célculos UPME

Los indicadores lideres estan reflejando un
preocupante pesimismo, que incluso es
mayor frente a periodos anteriores donde la
economia tuvo contracciones mas fuertes
(1998, 2002, 2009), hecho que puede estar
potenciado por la proximidad del ciclo
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electoral. Dentro del comportamiento de
indicadores lideres se destaca:

- La tasa de desempleo se ha logrado
estabilizar alrededor del rango 8,5% - 9% (

- Gréfica 17), luego de haber alcanzado su
minimo histdérico de 8,2% en junio de
2012, a pesar de la menor dindmica de la
actividad econédmica, medida por el indice
de seguimiento a la economia (ISE).

Grafica 17. Tasa Desempleo Vs ISE Colombia
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Fuente: DANE — Célculos UPME

- La actividad industrial se contrajo en junio
2017 en 1,9% completandose asi tres
meses donde el Indice de Producciéon
Industrial (IPl) tiene una variacion anual
negativa. El crecimiento promedio anual
en los primeros 7 meses de 2017 fue 1,5%
(Gréfica 18).

Grafica 18. Crecimiento Anual Produccion, Ventas y Empleo
Industrial en Colombia
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Las ventas de la industria exhiben una
tendencia a la baja desde diciembre de
2016. En el primer semestre del afio, se
contrajeron en 1,3%, aunque en junio
mostraron una leve mejoria y se
expandieron en 0,4%.

El empleo industrial en promedio, en el
primer semestre de 2017, ha disminuido a
una tasa anual de 0,5%.

La demanda de energia eléctrica, luego
contraerse durante el segundo semestre
de 2016, inicié en marzo de éste afio, una
recuperacion gradual y relativamente
pausada, completando a julio 4 meses
seguidos exhibiendo crecimiento positivo.
A julio, la demanda de electricidad crecié
en 3,2% y en promedio, en el afo, lo ha
hecho al 0,2% (Gréfica 19).

28%
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gradual de recuperacién y normalizacion
de la actividad econémica.

La demanda de gas natural ha tenido una
fuerte contraccidn, - 14% que se atribuye
al ajuste por la mayor demanda del afio
pasado en particular, en lo relacionado a
generacion termoeléctrica para atender la
demanda del sistema interconectado
nacional, por la reduccién en el nivel de
agua de la hidroeléctricas, a consecuencia
del fenémeno del nifio (Grafica 20).

Grafica 20. Crecimiento Anual Demanda Gas Natural (GN)
Versus Actividad Econémica /Industrial
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servicios sociales y transporte son los
cuatro sectores, que, de acuerdo con el
ISE, muestran una tendencia al alza en su
tasa de crecimiento, con tasas promedio
observadas en 201751 de 5,4%, 0,8%,

Fuente: DANE — XM — Célculos UPME

- Elindicador de seguimiento de la actividad

econdmica, muestra un crecimiento a lo
largo de 2017 de 1,1%, el mas bajo para el
primer semestre, desde cuando el DANE
estima este indicador. No obstante, paso
de un crecimiento de 0,5% en 2017Q1 aun
crecimiento de 1,7% en 2017Q2, lo que
puede indicar una sefal de la economia
colombiana, en cuanto haber tocado piso

0,2%, 2,4% respectivamente.

El comercio registra un crecimiento
promedio de — 1% promedio en el primer
semestre de 2017 (Gréfica 21), aunque
mostrd en junio un repunte al crecer 1%,
recuperandose de 5 meses consecutivos
con tasas negativas de crecimiento, que
tuvieron su punto mas critico en febrero
(-7,4%).

la desaceleracion, y ser ya el segundo
trimestre, el comienzo de un proceso
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Grafica 21. Crecimiento Anual
Comercio Vs Industrial
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Fuente: DANE — Célculos UPME

- Losvehiculos muestran al primer semestre
de 2017, una caida del 3,1%, aunque con
una tendencia decreciente en esta
dindmica de contraccién, al reducirse en
junio, a 0,7%, la caida de ventas (Grafica
22), a pesar de la apreciacion que en 2017
ha tenido el tipo de cambio.

Grafica 22. Crecimiento Anual
Venta Vehiculos Colombia Versus TRM (COP /USD)
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1.4 Nivel de precios, tasas de interés, y
energia: inflacién cede y se ubica
en rango meta banco central.
reduccion drastica inflacion gas
natural y energa eléctrica.

La inflacion de precios al consumidor fue la

variable macroecondmica de Colombia con el
comportamiento mas critico en 2015 — 2016.
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Desde que existe un esquema de inflacién
objetivo (1999) el pais no habia tenido, aparte
del periodo febrero 2007 — mayo 2009, un
episodio de presion inflacionaria tan fuerte
como el que Colombia presentd entre febrero
2015 y mayo 2017 generado por la
combinacion de varios factores:

- Acelerada depreciaciéon del COP hasta el
primer trimestre de 2016, fenédmeno del
Nifio que encarecid el precio de los
alimentos

- Efecto combinado de la regulacién sobre
servicios y reduccidn de la oferta de gas,
gue encarecid la prestacion de los servicios
de electricidad y de gas natural.

- Presiones inflacionarias asociadas a la
expansion de la demanda interna por
encima del 4%, acumuladas durante la
primera mitad de la década actual.

La inflacidn habia alcanzado su punto maximo
en julio de 2016, cuando se ubicd en 9% anual,
el valor mas alto en dos décadas de esquema
de inflacion objetivo en funcionamiento,
donde la Junta Directiva del Banco de la
Republica como Unico ¢érgano de Banca
Central, fijo la meta de inflacién en el rango
de 2% — 4%.

Las fuertes presiones inflacionarias que han
provenido tanto de la oferta como la
demanda, llevaron a la Junta Directiva del
Banco Central a incrementar su tasa de
intervencién de 4,5% en agosto de 2015,
hasta 7,5% en enero de 2017. Esta politica
monetaria que no fue en direccidn anticiclica,
por cuanto subié el nivel de las tasas,
habiendo ya iniciado el ajuste en la economia
por cuenta del choque petrolero iniciado en
2014, demord en transmitirse en el mercado,
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para moderar las presiones, en particular en
la demanda.

Luego de dos afios de haber comenzado el
ciclo alcista en tasas de interés, la inflacidn
anual al consumidor en agosto de 2017, se
ubicé en 3,9% (Grafica 23) dentro del rango
meta de inflacién objetivo y solo 0,1 puntos
porcentuales por debajo del limite superior
del rango meta del Banco de la Republica
(2% —4%). Asi mismo, la inflacién al productor
(produccion nacional) ha confirmado una
tendencia descendente ubicandose en Agosto
de 2017 en 0,5%.

Grafica 23. Inflacion Anual Precios al Consumidor y al
Productor Vs Tasas Banco de la Republica
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La aceleracion en el deterioro de la actividad
econdmica, y la tendencia a corto plazo
bajista e irreversible en el nivel de precios,
posibilitaron que desde diciembre de 2016,
aun con lainflacion por encima del 4% la Junta
Directiva del Banco de la Republica, decidiera
reducir gradualmente el nivel en las tasas de
interés, ubicdndose en agosto de 2017 en
5,25%, nivel que el actual gerente del Banco
Central, Juan José Echavarria, considera muy
cercano al nivel de equilibrio en tasas de
interés, que no compromete la inflacién
objetivo ni estimula sobre endeudamiento en
los hogares.
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Elimpacto del aumento en las tasas de interés
se ha sentido con fuerza en la dindmica de la
colocacién de créditos (Grafica 24). De agosto
de 2015, cuando comenzaron a subir las tasas
del Banco Central, a junio de 2017, la tasa de
crecimiento anual de la cartera bruta de
entidades financieras bajé de 13,8% a 6,7%.

El crédito empresarial entre agosto de 2015y
junio de 2016 redujo su tasa de crecimiento
de 12,6% a 2,7%, lo que explica la caida en la
inversidon privada y genera preocupaciones
sobre el rezago que tendria la tasa de
desempleo frente al ciclo econdmico actual.
Por su parte, el crédito consumo, durante el
mismo periodo, descendié de 13% a 11.8%
anual, no obstante ser el crédito con menor
respaldo o colateral.

Con una inflacidn bajo control, que por efecto
base repuntard en el segundo semestre, pero
gue en todo caso se mantendria alrededor del
4%, a pesar del impacto negativo que sobre el
control de precios ha tenido a corto plazo la
reforma tributaria, por el incremento del IVA,
la expectativa en politica monetaria es poder
establecer hasta donde bajaria el Banco de la
Republica las tasas de interés, considerando
que la tasa de intervencidn, en términos
reales, lleva once meses consecutivos
subiendo, siendo a julio, de 1,3% (Grafica 25).

Gréfica 24. Crecimiento Anual Cartera Bancaria
Sector Financiero Colombiano
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Grafica 25. Tasa Real de Interés de Intervencion
Banco de la Republica
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La principal restriccion para futuros recortes
adicionales en las tasas de interés, es la
persistencia de los indicadores de inflacion
basica en niveles por encima del 4%. La
inflacion basica (Nucleo 20) aunque ha bajado
ala par de la inflacién total, se ubica en agosto
de 2017 en 5%, es decir, un punto porcentual
(1%) por encima del rango meta de inflacidn
total al consumidor (Gréfica 26).

Grafica 26. Indicadores de Inflacion Basica Colombia |
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Fuente: DANE — Banco de la Republica — Calculos UPME
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Grafica 27. Indicadores de Inflacion Basica Colombia Il
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La inflacién de alimentos en agosto de 2017
ha caido a su nivel mas bajo en 4 ainos, 1,7%
pero la inflacién sin alimentos y sin alimentos
ni regulados, se ubican en 4,8% y 4,6%% anual
respectivamente, mostrando resistencia para
bajar del 4%. Por su parte, la inflacién sin la
inclusion de alimentos primarios, ni servicios
ni combustibles se ubica en 3,9% (Grafica 27).
Ello evidencia que las presiones inflacionarias
2015 — 2016 no eran sélo explicadas por
alimentos.

La inflacidn de regulados 5,6% y la inflacion de
no transables 5,2% (Grafica 28), ponen en
evidencia que aun falta camino por recorrer
en procura de la estabilidad de precios, y que
serd a corto plazo dificil observar un recorte
adicional y considerable en las tasas de
intervencién del Emisor.

La Subdireccién de Demanda prevé un recorte
adicional de 50 Pbs. entre septiembre y
diciembre en la tasa de intervencion del
Emisor, como mecanismo para agilizar la
recuperacion del consumo y la inversion.
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Grafica 28. Inflacion Colombia Bienes Transable, No
Transables y Regulados
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Recortes adicionales solo se darian si la
economia colombiana se mantiene en un
crecimiento menor al 2% en 2017Q3, y se
mantiene la tendencia de apreciacién del
peso observada en el Ultimo afio (Grafica 29).

Grafica 29. Inflacién Anual al Consumidor Colombia Versus
Devaluacién — Variacién Anual TRM (COP/ USD)
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Con relacion a los energéticos, el repunte mas
fuerte en inflacion en 2017, se presenta en
combustibles, los cuales incrementaron su
inflacién de 1,8% en diciembre 2016 a2 9,9% en
agosto 2017, en respuesta al aumento de la
tasa impositiva por consumo de combustibles
fésiles, establecida con la reforma tributaria
aprobada el pasado afio, en linea con los
requerimientos de la OCDE en cuanto
dinamizar los impuestos verdes, y los
acuerdos suscritos por Colombia en el marco
del COP 21 (Gréfica 30).
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Grafica 30. Inflacién de Energéticos Colombia
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En cuanto al comportamiento del gas natural,
su inflacién que alcanzé un méaximo de 26,9%
en marzo de 2016, en agosto de 2017 se ubica
en 7,7% anual, no obstante, la apreciacion del
peso en este afo reflejada en la variacion
negativa del precio del ddlar, que en
promedio ha sido —3,5% entre enero y agosto
de 2017.

La inflacion promedio anual observada en
energia eléctrica en 2017, con corte a agosto,
ha sido 3,2%, cifra inferior en 72% a la
inflacion promedio en este servicio publico,
observada en 2016 (11,6%)

En general, el nivel de precios en la economia
colombiana ha cedido, y de parte de
energéticos, la correccién de precios hacia
abajo se ha dado con alta celeridad, sélo en la
electricidad gracias a la depreciacidon del
ddlar, el mayor nivel de lluvias que ha
incrementado la oferta disponible y el bajo
crecimiento de la demanda.

1.5 Andlisis sectorial y evolucién de
relacion economia — gas natural:
demanda cada vez mas elastica y
menor capacidad de explicacion del
ciclo econémico
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La comparacién entre las tasas de crecimiento
del PIB, la energia eléctrica y el gas natural,
muestra una convergencia en las tres series, a
reducir su nivel de crecimiento a largo plazo.
La demanda de energia eléctrica en los dos
ultimos trimestres ha procurado apartarse de
la tendencia a la baja en la demanda de gas
natural y del PIB, creciendo los ultimos 4
meses, ubicando su crecimiento actual en
1,7% (Grafica 31).

Grafica 31. Crecimiento Econémico Versus Variacion Anual
Demanda EE y Demanda GN
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Fuente: DANE — Banco de la Republica — Calculos UPME

La correlacidon entre PIB y la demanda de
energia eléctrica, en niveles, no muestra
cambios significativos. Las series en niveles,
evidencian entre si, una alta correlacién: 0,96
(Gréfica 32).

Grafica 32. Correlacion PIB — Demanda EE
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La correlacién entre las demandas de gas
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mantienen una tendencia creciente, lo que
muestra que son dos insumos que no se
portan como sustitutos brutos; son demandas
complementarias, con una correlacion
promedio para los uUltimos 5 afios estimada
en 0,9 (Gréfica 33).

Gréfica 33. Correlaciéon Demanda EE — Demanda GN
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Fuente: Calculos UPME con base en Datos XM — DANE

Las correlaciones de la demanda de energia
eléctrica en niveles, con el ISE se mantienen
alrededor de 0,85 (Grafica 34); con relacidn al
indice ISE industrial, la correlacion con la
demanda de energia eléctrica es menor,
siendo para el periodo 2012 - 2017, de 0,65.

Con respecto a la actividad industrial que
mide el IPI, la correlacidon de la demanda de
EE con industria, se ha mantenido en los
ultimos diez afios en 0,53 (Gréfica 35).

Esta discrepancia entre los altos niveles de
correlacién de demanda de energia eléctrica
con PIB, y la menor correlacién ente demanda
de energia eléctrica e indices de actividad
econdmica e industrial, estan evidenciando
que. aunque la correlacion sea alta, la
causalidad entre demanda de energia y
actividad econémica, no lo es.

Sin embargo, la correlacion de la demanda de
gas natural con la industria es muy baja,

natural (GN) vy energia eléctrica (EE) siendo en los ultimos 5 afios de 0,24 lo que
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puede estar reflejando una estrategia de
reduccion de costos ante la desaceleracidon
econdmica, que ademds de reducir la
capacidad instalada de la industria y su
produccién, también le lleva a reducir la
demanda de materias primas de mayor costo
como ha sido el caso del gas natural, por su
fuerte ajuste en precios desde 2013.

Grafica 34. Correlacion Demanda EE — ISE — ISE Industrial
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Graéfica 35. Correlacién Demanda EE/GN — IPI
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Fuente: Calculos UPME con base en Datos XM — Concentra —
DANE.

Grafica 36. Correlacion GN - PIB Niveles.
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Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.
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La correlacién entre el PIB y la demanda de
gas natural muestra una tendencia creciente,
gue se acentla en los ultimos 5 afios, al
ubicarse en 0,91 (Grafica 36). No obstante,
cuando se analiza la correlacion en tasas de
crecimiento, aunque se observe la tendencia
creciente, la magnitud de la correlacién es
menor, lo que indica una menor capacidad de
prediccién y por ende de causalidad, de Ila
demanda de gas natural con relacién a la tasa
de crecimiento del PIB en Colombia
(crecimiento econdmico, Grafica 37)

Grafica 37. Correlacion GN - PIB Tasas de Crecimiento Anual
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Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.

La evolucion reciente del comportamiento de
la demanda del gas natural corrobora la
menor capacidad explicativa de ésta en el
ciclo econémico. Si bien con la liberacién de
contratos, los precios se ajustaron hacia
arriba, la demanda se mantuvo inelastica, a
nivel nacional, hasta 2014.

No obstante, si se evidencia el quiebre
estructural de la demanda, que desde 2012,
mantiene una tendencia creciente de la
elasticidad precio. Con la aparicion del
Fendmeno del Nifio, y las mayores
necesidades de gas por parte de las
termoeléctricas, la demanda se ha hecho mas
sensible y aunque el Fendmeno del Nifio
culmind hacia abril de 2016, la elasticidad se
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mantiene por encima de uno, con periodos
cada vez mas largos, donde la elasticidad
mantiene una tendencia creciente, por
encima de uno (Grafica 38).

Grafica 38. Estimacion Econométrica
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La elasticidad del sector no regulado, entre
eneroy julio de 2017, se ha ubicado en 4,7, su
nivel mds alto en los ultimos 4 afios. Una
tendencia similar exhibe la demanda
regulada, aunque con menor intensidad,
ubicdndose en 1,27 entre enero y julio de
2017, tendencia que es también similar en los
sectores de mayor consumo histdrico, el
residencial y el industrial, lo que evidencia
que se ha generalizado la mayor sensibilidad
de la demanda nacional de gas natural en
todos los sectores econdmicos (Grafica 39)

Grafica 39. Estimacion No Paramétrica
Elasticidad Precio — Demanda Nacional
Gas Natural Segiin Marco Regulatorio (A Julio 2017)
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La demanda de gas natural si se examina su
evolucion mensual, muestra una tendencia
creciente desde junio de 2016, que se ha
acentuado en 2017, que, si bien, es mas
fuerte en el sector no regulado, siendo de 5,4
a julio de 2017, en la demanda regulada,
también se ha incrementado en forma
significativa, siendo de 2,4 para el mismo mes
(Gréfica 40).

Grafica 40. Evolucion Mensual
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Debe tenerse en consideracion, que a
diferencia del mercado de energia eléctrica,
en el mercado de gas natural, el peso de la
demanda no regulada es mucho mas fuerte
(Gréfica 41).

Grafica 41.Composicion Demanda Nacional Gas Natural
Segun Marco Regulatorio
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La evolucion de la elasticidad precio —
demanda de gas natural, luego de Apagar
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Paga y el Fenémeno del Nifio, muestra una
tendencia creciente, que evidencia un choque
estructural en la dindamica de la elasticidad en
todos los sectores, evidenciando la
persistencia en la sensibilidad de los precios
en el sector industrial (Grafica 42)

Grafica 42. Evolucion Posterior a Apagar Paga Elasticidad
Precio — Demanda Gas Natural Sectores Econémicos
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En el sector residencial se ha visto una
dindmica similar, de tendencia creciente en la
elasticidad, ubicandose en 2017 en 2,5
promedio, mostrando una tendencia
creciente. Esta estimacién no paramétrica de
la elasticidad, es decir, sin asumir supuestos
en la distribucidn estadistica, respaldan el
choque estructural en la demanda de gas
natural en todas las franjas de consumo.

Grafica 43. Evolucidn Posterior a Apagar Paga Elasticidad
Precio — Demanda Gas Natural Sector Residencial
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Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.
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Un calculo alterno que muestra la evolucién
de la elasticidad precio — demanda de gas
natural luego de Apagar Paga, a nivel anual,
corrobora también la mayor sensibilidad a
precios, independientemente del marco
regulatorio. Incluso, si se observa, luego de
Apagar Paga, es aun mayor el impacto en
sensibilidad de la demanda, por variacién
anual, en la demanda regulada (Grafica 49)

Grafica 44. Evolucion Posterior a Apagar Paga Elasticidad
Promedio Anual Precio — Demanda Gas Natural
Segun Marco Regulatorio (A Julio 2017)
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Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.

A nivel de Estratos, se muestra un hecho
interesante, y es la nivelacién de la elasticidad
precio — demanda, de modo que se ha
acentuado su tendencia a ser ineldstica la
demanda, para todos los estratos, al corte de
julio 2017 (Grafica 45).
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Grafica 45. Evolucidn Posterior a Apagar Paga Elasticidad
Promedio Anual Precio — Demanda Gas Natural
Hogares Segtin Estratos (A Julio 2017)

2,8
24
2,0
1,6
1,2

BE1 E2 ®WE3 NE4 WE5 WE6

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.

Si se revisa la demanda regulada, en
forma discriminada, es evidente la mayor
sensibilidad en los hogares con relacién a
la industria y el comercio; esto indica, que
han sido los hogares quienes mas han
incrementado su sensibilidad a precios,
con relacion a los demds sectores que son
no regulados (Grafica 46)

Gréfica 46. Elasticidad Promedio Anual Precio — Demanda
Gas Natural Sector Regulado Discriminado (A Julio 2017)
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Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.

La comparacion de las elasticidades antes,
durante y después de Apagar Paga, en la
demanda de gas natural, muestra que el
impacto de la restriccion de oferta y el
ajuste en precios derivado de Ia
depreciacién del peso frente al ddlar, ha
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alterado el patron de consumo en la
demanda regulada (Gréfica 47)

Grafica 47. Evolucidn Posterior a Apagar Paga Elasticidad
Promedio Anual Precio — Demanda Gas Natural
Sector Regulado Discriminado (A Julio 2017)
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Fuente: Calculos UPME con base en Concentra — DANE.

1.6 Prevision crecimiento econémico
de Colombia a corto y mediano
plazo. Rol de expectativas de los
agentes y demanda de energia

Las expectativas econémicas en 2017, de los
colombianos, empresas y hogares, han tenido
un deterioro y han contribuido a retrasar el
repunte esperado en la economia nacional.

Al contrastar los indices de expectativas de
hogares y empresas, con los crecimientos que
se han observado en las demandas de gas
natural y energia eléctrica, ayudan a explicar,
porque éstas demandas estdn teniendo o
bien bajos crecimientos o contracciones como
es el caso del Gas Natural.

El indice de confianza del consumidor (ICC), el
indice de expectativa de los consumidores
(IEC) y el indice de condiciones econdmicas
(ICE) estimados por Fedesarrollo (Grafica 48),
se ubican en niveles histéricamente bajos,
hecho que si se relaciona con la incidencia
significativa que las expectativas tienen en el
consumo presente, hace prever la dificultad
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para que la economia pueda radpidamente
recuperarse y retornar a mediano plazo a
sendas de crecimiento mayores al 4% como
acontecié entre 2006 y 2014, antes del
choque de caida en precios del petrdleo.

Grafica 48. indices de Confianza Economia Colombiana
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Ademas, la baja confianza en la economia
colombiana se ha correlacionado en forma
positiva con la demanda de energia eléctrica,
lo que infiere, que la recuperacién de esta
demanda seguira siendo lenta y gradual y
condicionada a la evolucidn mensual de las
expectativas de consumidores e industriales
sobre la economia a mediano plazo.

Grafica 49. Confianza Econémica Versus Crecimiento Anual
Demanda EE Colombia
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Fuente: XM — Fedesarrollo — Calculos UPME

Los datos publicados por el DANE, con
relacién al crecimiento econémico 2017Q2,
tanto por el lado de la oferta como por el lado
de la demanda, estuvieron en linea con las
proyecciones de la subdireccion de Demanda
de la UPME.
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Asi las cosas, la Subdireccion de Demanda de
la UPME, mantiene para Colombia, un
escenario de crecimiento en 2017 de 1,5%.
Para 2018 se prevé una recuperacién de la
economia, apuntando a un crecimiento de
2,7%. A 2019 y 2020 se consideran escenarios
de crecimiento econémico de 3%y 3,5%, con
unas perspectivas de crecimiento potencial
de la economia de 3,1% anual (Grafica 50).

Grafica 50. Escenario UPME Crecimiento Econémico
Comparativo con FMI — MHCP Colombia 2017 - 2020
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Fuente: Calculos UPME con base en Datos DANE

Las previsiones de FMI estan en linea con la
UPME con relacién a un crecimiento a
mediano plazo no superior al 3,5%. Las
previsiones del Ministerio de Hacienda vy
Crédito Publico (MHCP) son mas optimistas
debido a una aceleracién de la inversién por
cuenta de las 4G y del consumo por la
reduccion de tasas de interés hecha por la
Junta Directiva del Banco de la Republica.

Para el cumplimiento de la proyeccidon de
2018, es determinante que la economia
colombiana durante el segundo semestre de
2017 crezca segun la prevision UPME, en
2,2%, con una aceleracidn significativa en el
cuarto trimestre (Grafica 51)
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Grafica 51. Proyeccion UPME Crecimiento Econémico Grafica 52. Proyeccion Crecimiento Econdmico Agricultura,
Colombia 2017 - 2020 Minas e Industria Colombia 2017 - 2020
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El andlisis de las proyecciones econdmicas, - El crecimiento a mediano plazo de Ia
por sector productivo, es decir, desde el lado industria 2018 — 2020 estaria en el 2,5%
de la oferta (Grafica 52, Grafica 53, Grafica 54) anual.

permiten obtener las siguientes conclusiones:
Grafica 53. Proyeccion Crecimiento Econdmico Electricidad,
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- El crecimiento de la agricultura va a ONSErUcCOn y Transporse

moderar su crecimiento por efecto base y ::: ¢ BElectricidad ®Construccion ®Transporte
por los efectos rezagados que sobre la "
ganaderia tuvo la reaparicion de la fiebre o
aftosa. Para 2017 la UPME prevé un "
o 30
crecimiento de 3,7% y para 2018 — 2020 lo "
prevé en 3%. -
A% | ¢ §
! 2 $ s

N
%

- La mineria habria ya tocado el piso de
contraccion con el dato de 2017Q2. Este
Afio se contraeria en 4,2%; se expandird en
promedio 2,5% de 2018 hasta 2020.
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Fuente: Calculos UPME con base en Datos DANE

- El sector eléctrico creceria durante el
segundo semestre alrededor del 2%. Su
crecimiento 2018 — 2020 se proyecta en
2,5%.

- Laindustria tendria un crecimiento neutral
(0%) en 2017, recuperdndose en el
segundo semestre con tasas de 0,9% vy

2.1% en 2017Q3 y 2017Q4. By )
- La construccion se contraeria en 2017, con

una tasa anual — 0,8%. Su crecimiento
2018 — 2020 se proyecta en 3% promedio
anual.

- El transporte tendria un crecimiento de
1,2% en el segundo semestre Su
crecimiento 2018 — 2020 se proyecta en

3,8%.
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El comercio creceria en 1,8% en el segundo
semestre de 2017. Su crecimiento anual
2018 — 2020 se proyecta en 2,4% anual.

El sector financiero creceriaen 2017, en un
4,3% anual. Su crecimiento 2018 — 2020 se
proyecta en 4,1%.

Servicio Social se proyecta que crezca 3.1%
anual en 2017. Su crecimiento 2018 —
2020 se proyecta en 3,1%.

Grafica 54. Proyeccion Crecimiento Econémico Comercio y
Sector Financiero 2017 — 2020
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Fuente: Calculos UPME con base en Datos DANE

Conrelacién alademanda agregada, los datos
de 2017Q2 evidencian un mayor deterioro del
consumo, una recuperacion incipiente en la
inversién y un repunte notable del gasto
publico (

Gréfica 55, Grafica 56).

Las proyecciones de la Subdireccion de
Demanda de la UPME para la Demanda
Agregada (Enfoque del Gasto en la Economia
Colombiana) permiten concluir al respecto:

El consumo de hogares creceriaen 1,7% en
2017. Para el periodo 2018 — 2020 se
proyecta en 2.6% anual.

El gasto del gobierno se expandiria al
finalizar 2017 en 3,4%. Para el periodo
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2018 — 2020 se proyecta una expansion de
2,7% promedio anual.

Grafica 55. Proyeccion Crecimiento Anual Colombia
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Fuente: Calculos UPME con base en Datos DANE
- La inversion privada seria el componente
dela demanda agregada que mejor se
recuperaria en 2017, expandiéndose en
2,1% en 2017 y en 3,8% por afio entre 2018
y 2020.

El consumo total se expandiria a una tasa
de 1,4% en 2017 completando seis afios
consecutivos descendiendo, pero seria el
piso del ajuste, por cuanto se estima un
crecimiento del gasto conjunto de hogares
y gobierno de 2,6% promedio por afio
entre 2018 y 2020.

La demanda interna se expandiria en 1,9%
en 2017, previéndose luego una expansion
de 2,6% entre 2018 y 2020.

Grafica 56. Proyeccion Crecimiento Anual Colombia
Demanda Interna y Sector Externo
(Exportaciones — Importaciones)
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- Las exportaciones se contraerian en 2017
en 0,5% proyectando una recuperacion
desde 2018, con un crecimiento promedio
de 2,3% por afio, entre 2018 y 2020.

- Las importaciones se expandirian en 1,1%
en 2017, una mejora respecto a la
contracciéon de 6,2% en 2016, lo que
indicaria una mejora en la capacidad de
gasto de empresas y hogares a nivel
domeéstico. Para el periodo 2018 — 2020 se
espera un crecimiento promedio de 3%
anual.

- La inversidén seguiria incrementando su
participacién en el PIB, la cual en 2017 se
ubicaria en 27,7% y a 2020 se proyecta en
28,5%.

1.7 Conclusiones

El analisis realizado acerca de la economia
colombiana, su evolucion reciente y su
relacidn con la demanda de energia, permiten
concluir:

- Hay una desaceleracién mayor a la
prevista por el Gobierno, que ha llevado a
reducir su prevision de crecimiento para
2017 en 2%. No obstante, este escenario
ha sido previsto con anterioridad por la
Subdireccién de Demanda de la UPME,
gue mantiene su prevision de 1,5% como
crecimiento del PIB nacional en 2017.

- La economia mundial se caracteriza en
2017 por el mejoramiento de los
fundamentales macroecondmicos de la
Unidn Europea, el mejor comportamiento
del mercado laboral en Estados Unidos,
una recuperacion moderada de la
dindmica de crecimiento de los paises
emergentes y una baja dinamica y
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previsién de crecimiento a mediano plazo
de América Latina.

El precio de las materias primas muestra
una recuperacién acelerada en el oroy en
el carbdn, y mas lenta en el gas natural y el
petréleo. Las estimaciones de precios de
crudo se mantienen a mediano plazo en un
rango de USD 45 — 50 por barril en la
referencia Brent, del que puede desviarse
temporalmente hacia arriba debido a
hechos y situaciones coyunturales como lo
es la temporada de huracanes en EE. UU.
gue afecta la zona del Golfo de México.

Las proyecciones hechas a 2020 por la
Subdireccién de Demanda de la UPME, en
materia de crecimiento econdmico, hacen
prever una recuperacion lenta donde la
economia a mediano plazo creceria
alrededor del 3% anual en promedio.

Los sectores intensivos en demanda de
energia eléctrica, industria y mineria,
crecerian a 2020 a una tasa promedio
anual de 2,5%, lo que evidencia una
mejora gradual que exigird mayores
esfuerzos en rentabilidad, considerando la
moderacion de su expansién a mediano
plazo.

Por el lado de la demanda, la mayor
expectativa de recuperacién estard en la
inversion, que volvera a crecer con tasas
positivas en 2017, 2,1% el presenta afio, y
3,8% su tasa de crecimiento promedio a
2020.

El consumo de hogares tendrda una
recuperacion lenta, creciendo en 2017 en
1,4% y en promedio hasta 2020, 2,6%
anual. A mediano plazo el gobierno serd
determinante en la recuperacién de la
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demanda interna, creciendo al 3,4% en
2017 (previsién) y al 2,7% entre 2018 y
2010.

- Exportaciones e importaciones recobraran
dindmicas crecientes, pero en el contexto
gue aun Colombia, tiene un bajo grado de
apertura (inferior aun al 50%).

- La demanda de gas natural exhibe una
tendencia, al parecer irreversible, a
mediano de plazo, de ser elastica a los
precios, tanto en el mercado regulado
como no regulado, impulsada por la mayor
sensibilidad de hogares e industria a
precios mas altos.

- La tendencia a una demanda mas eldstica
se acentuara en la medida que se presente
una mayor escasez de gas natural, por
escasez de reservas, donde sera necesario
acelerar planes como la Planta de
Regasificacion en Buenaventura, con el
objeto de disponer de mayor stock, para
no potenciar un estresamiento del
mercado, ante una recurrencia a mediano
plazo del Fenémeno del Nifio en Colombia.
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2. SEGUIMIENTO A LAS PROYECCIONES DE
LAS REVISIONES PREVIAS.

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

Grafica 57. Evolucion de las revisiones de demanda nacional
de gas natural con termoeléctricas
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

La demanda de gas natural total se ubicé
entre los escenarios alto y medio de la
revisiéon 7 y entre el medio y el bajo en la
revisiéon 8 (Gréfica 57).

Grafica 58. Evolucion de las revisiones de demanda nacional
de gas natural sin termoeléctricas
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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Grafica 59. Evolucién de las revisiones de demanda nacional
de gas natural sin termoeléctricas ni petrolero
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Al excluir al sector termoeléctrico, la
proyeccion de demanda nacional estuvo
levemente por debajo del escenario medio en
la revision 7 y alrededor del escenario bajo en
la revisidn 8 (Grafica 58).

Finalmente, al excluir el sector petrolero
(Gréfica 59), se aprecia que la demanda se
ubica alrededor del escenario medio en por lo
menos 6 de las 8 revisiones previas.

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

Grafica 60. Composicion Error Cuadratico Medio en las
diferentes revisiones por sector de consumo
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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Al analizar la composicion del error cuadratico
medio, se aprecia que las revisiones de junio
de junio y diciembre de 2015 presentan cifras
inferiores al 5% (Grafica 60) para la mayoria
de los sectores.

Grafica 61. Composicion Error Cuadratico Medio en las
diferentes revisiones total
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Diciembre 2015
Diciembre 2016

En la Grafica 61 se aprecia cémo el error
medio cuadratico ha venido disminuyendo a
lo largo de las revisiones. También se observa
que desde la revision de julio de 2014, el error
esta por debajo del 5%.
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3. DEMANDA DE GAS NATURAL

Al comparar la revision de diciembre de 2016
con la presente, se encuentra que la
proyeccion de la demanda disminuyé en
promedio 2,3% (Grafica 62). La diferencia se
explica por la disminucién generalizada en el
consumo de todos los sectores.

Grafica 62. Comparacion revisiones demanda gas natural
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Las diferencias pronunciadas en las dos curvas
se deben a la modelacion  del
comportamiento del sector de generacién de
energia eléctrica. Se aprecia que en periodos
como el 2018 — 2020 o el 2027 - 2029, se
simularon  condiciones de hidrologias
menores al comportamiento histérico, por lo
que seria necesaria una mayor generacion por
parte de las termoeléctricas, en particular
aquellas cuyo energético es el gas natural.

A pesar del comportamiento a la baja del
consumo en los primeros meses del afo, se
proyecta que la demanda presente un
crecimiento moderado en el periodo de
analisis, con una tasa promedio anual de
1,95%. Este comportamiento estd en linea
con los presentados en otros paises del
continente, como los del cono sur (Argentina,
Bolivia, Brasil, Chile y Uruguay), en los que se
esperan crecimientos en conjunto de 2,2%
promedio anual en el periodo 2016 —2031. En
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este grupo, el menor crecimiento lo tiene
Argentina con 1,8%, mientras que Uruguay
presenta la tasa mas optimista de 15,2%
(Wood Mackenzie, 2017).

Como se explicd anteriormente, la revision a
la baja de las cifras proyectadas por la UPME
resulta de los bajos crecimientos reportados
en el primer trimestre de 2017.

La caida de 18,6% en la demanda nacional, se
explica por el comportamiento a la baja de
sectores como el industrial y el termoeléctrico
gue representaron el 50% del consumo en el
primer trimestre de 2017 (Grafica 63).

Grafica 63 Crecimiento anual de la demanda sectorial de Gas

Natural
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Fuente: UPME, Concentra 2017.
Los Unicos sectores que presentaron

crecimiento positivo fueron el residencial y el
petroquimico, con tasas del 5,7% y del 6%
respectivamente.
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4. PROYECCIONES DE DEMANDA DE GN
POR SECTORES DE CONSUMO Y POR
REGIONES

A continuacioén, se presenta la revision de las
proyecciones de demanda de gas natural por
sectores de consumo y por regiones. En esta
revisién se cuenta con datos de consumo
actualizados a marzo de 2017, suministrados
por Concentra S.A.

4.1 Proyeccion de Demanda del Sector
residencial.

La demanda del sector residencial a primer
trimestre de 2017 tuvo un crecimiento de
8,7%%. Este crecimiento en consumo pude
ser explicado por la expansiéon en cobertura
presentada con respecto al mismo periodo en
2016, que segun cifras del Ministerio de
Minas y Energia, fue de 5,45%.!

Grafica 64. Crecimiento anual de los usuarios de Gas Natural
para el sector residencial
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Fuente: UPME, MinMinas 2017.

El crecimiento de la cobertura en el sector
residencial se presentd principalmente en los
estratos 1, 4 y 5 (Gréfica 64). A diferencia de
lo presentado en la revision anterior, la

1./ ! Cobertura servicio gas natural. En linea:
https://www.minminas.gov.co/documents/10
192/23883779/300517_ reporte_coberturas
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demanda de gas natural aumenté en todos los
estratos, siendo el 5 y el 6 los que mas
aumentaron su consumo con respecto al
primer trimestre del 2016 (Grafica 65).

Grafica 65. Crecimiento anual de la demanda de Gas Natural
por estratos para el sector residencial
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Fuente: UPME, SUI 2017.

Para la proyeccién de la demanda de las
diferentes regiones se planteé un modelo de
Vectores Autorregresivos y uno de Vectores
de Correccién del Error, VEC, en los que se
relaciona la serie de demanda de gas natural
trimestral con rezagos de un periodo de Ia
misma, rezago de un periodo de las series del
precio de suministro del gas guajira, del
precio de suministro promedio del GLP
(valores histéricos y proyectados) y la
cobertura del servicio de gas natural como
variable exdgena (histérico y proyeccion).
Luego se realizdé una combinacidon de
prondsticos para disminuir el error del
prondstico.

A continuacién, se presenta la proyeccion de
demanda de gas natural para el sector
residencial:

2017-
| GAS NATURAL x red.pdf/5e766197-
b9c4-4479-89d1-a6e23dabcae4d

PBX (57) 1 222 06 01 FAX: 221 95 37
Linea Gratuita Nacional 01800 911 729
WWW.Upme.gov.co

(&) MINMINAS

TODOS POR UN
NUEVO PAIS

PAF EQUISAD  ESUC AL RSN

32


http://www.upme.gov.co/
https://www.minminas.gov.co/documents/10192/23883779/300517_reporte_coberturas_2017-I_GAS_NATURAL_x_red.pdf/5e766197-b9c4-4479-89d1-a6e23dabcae4
https://www.minminas.gov.co/documents/10192/23883779/300517_reporte_coberturas_2017-I_GAS_NATURAL_x_red.pdf/5e766197-b9c4-4479-89d1-a6e23dabcae4
https://www.minminas.gov.co/documents/10192/23883779/300517_reporte_coberturas_2017-I_GAS_NATURAL_x_red.pdf/5e766197-b9c4-4479-89d1-a6e23dabcae4
https://www.minminas.gov.co/documents/10192/23883779/300517_reporte_coberturas_2017-I_GAS_NATURAL_x_red.pdf/5e766197-b9c4-4479-89d1-a6e23dabcae4
https://www.minminas.gov.co/documents/10192/23883779/300517_reporte_coberturas_2017-I_GAS_NATURAL_x_red.pdf/5e766197-b9c4-4479-89d1-a6e23dabcae4

Subdireccion
de Demanda

Tl o

qupme

Tabla 3. Proyeccion demanda de gas natural sector

residencial

| DEMANDA DE GAS NATURAL |
VXT3 Esc. Medio Esc.Alto  Esc. Bajo
137,83 137,83 137,83
[PIIEN 140,15 148,62 131,68
[FIIEN 143,29 151,75 134,82
[FIFTN 145,99 154,46 137,52
[FIPZW 148,74 157,21 140,28
[FIFPN 151,57 160,04 143,10
[PIEEN 154,42 162,89 145,96
[FIFZN 157,27 165,74 148,80
[FIFEN 160,08 168,55 151,61
[P 162,86 171,33 154,39
165,60 174,06 157,13
[FIFEN 168,29 176,76 159,82
[FIFEN 170,95 179,42 162,48
[FIETN 173,56 182,03 165,10
[PIE 176,14 18461 167,68

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Grafica 66. Proyeccion demanda de gas natural sector
residencial
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

En el sector residencial se proyectan tasas de
crecimiento del 1,75%, lideradas por el
crecimiento en consumo y cobertura en
regiones como Noroeste y Suroeste.
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Grafica 67. Demanda proyectada de gas natural residencial
por regiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

De la Grafica 67 se aprecia que regiones como
centro y costa estdn alcanzando su punto de
saturacion de cobertura, con crecimientos
inferiores a 2% promedio anual en el periodo
de andlisis. Por su parte, las regiones del
occidente del pais, presentan las mayores
tasas de crecimiento de la demanda, por
encima del 2,6%, como consecuencia de las
posibilidades de expansién en los
departamentos de Antioquia y Valle del
Cauca.

4.2 Proyeccion de Demanda del Sector
terciario.

A pesar del fuerte crecimiento del sector en
2016, 5,84%, en el primer trimestre de 2017
tuvo una caida de 2,3% segun cifras de
Concentra. De acuerdo a datos de MinMinas
la cobertura del servicio aumenté un 5,01%,
pasando de 148.816 en el primer trimestre de
2016 a 156.276 en el mismo periodo para
2017.
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Grafica 68. Crecimiento anual de los usuarios de Gas Natural
para el sector terciario
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Fuente: UPME, MinMinas 2017.

En la Grafica 68 se observa que el grupo de
usuarios “Especial” fue el que mayor
crecimiento presenté en el primer trimestre
de este afo. Sin embargo el aumento
considerable en el nimero de usuarios no
compensoé la caida en el consumo.

La proyeccién de demanda del sector terciario
se modeléd mediante vectores de correccion
del error, VEC, en los que se relaciond la
demanda trimestral de cada regién con Ia
serie de consumo rezagada un periodo, con
los precios de suministro del gas natural de la
Guajira y los precios promedio de suministro
del GLP, ambas series con un rezago de un
periodo. Adicionalmente, con la serie de
cobertura como variable exdgena.

Tabla 4. Proyeccion demanda de gas natural sector terciario

[ DEMANDA DE GAS NATURAL |
m Esc. Medio  Esc. Alto  Esc. Bajo
48,12 48,12 48,12
Il 45,77 52,41 39,12
2019 VA7) 54,17 40,87
2020 Y1 55,66 42,36
2021 TN E] 57,27 43,98
[ 2022 NFXEY) 59,02 45,72
[FIFEN 54,20 60,85 47,55
B2l 5612 62,77 49,48
[FIFEN  ss8,12 64,76 51,47
[FIIE 60,21 66,86 53,56
62,33 68,98 55,68
[FIFEN 64,46 71,11 57,81
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[FIFEN 66,60 73,24 59,95
[FTEIN 68,80 75,44 62,15
[P 71,00 77,65 64,36

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Grafica 69. Proyeccion demanda de gas natural sector
terciario
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

La demanda terciaria (Grafica 69) presenta
una tasa de crecimiento anual promedio de
1,85%. Las regiones con mayor proyeccidn de
crecimiento anual promedio, son Tolima
Grande, Noroeste y Noreste con 3,58%, 3,13%
y 3,08% respectivamente (Grafica 70).

Grafica 70. Demanda proyectada de gas natural terciario por
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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4.3 Proyecciéon de Demanda del Sector
Industrial.

En el primer trimestre la demanda de gas
natural en la industria cayo 4,06%.

El valor agregado de los subsectores que
representan el 50% del consumo de gas
natural aumenté 0,9% en el primer trimestre
de este afio. Sin embargo, de este grupo, los
subsectores de bebidas, textiles, minerales no
metadlicos y metallrgicos, que representan el
28% de la demanda de gas natural de la
industria manufacturera de acuerdo a cifras
del BECO, presentaron una disminucién en su
valor agregado del 5,34%. Este hecho
explicaria la caida en demanda de gas natural.

La proyeccion de demanda del sector
industrial fue modelada mediante vectores de
correccién del error VEC, en los que se
relaciond la demanda nacional del sector con
la misma serie de consumo rezagada un
periodo, el precio del gas natural de guajira, el
precio del carbon como sustituto en procesos
de calentamiento y el PIB proyectado del
sector Industrial, todas las series rezagadas un
periodo. La proyeccién del PIB trimestral es
realizada en la Unidad.

Los resultados de la proyeccion son los
siguientes:

Tabla 5. Proyeccion demanda de gas natural sector industrial

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

243 265 221
| 2018 [RPLTS 278 233
PN 262 284 240
[FIFN 269 291 247
12021 Y/ 298 253
12022 P:5) 304 260
12023 LY 311 266
12024 [PI:] 317 273
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DEMANDA DE GAS NATURAL

Ao Esc. Medio  Esc. Alto  Esc. Bajo

12025 [T} 323 279
[PIF 308 330 285
314 336 292
12028 YY) 343 298
| 2029 [NEPY) 349 304
[FIEIN 333 355 311
P 339 362 317

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Grafica 71. Proyeccion demanda de gas natural sector
industrial
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2016.

La demanda proyectada para el periodo 2017
— 2031 presenta un crecimiento promedio de
2,25% anual (Grafica 71).

Grafica 72. Demanda proyectada de gas natural industrial
por regiones
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A nivel regional (Grafica 72), noroeste y
noreste son las regiones con mayor
crecimiento (mayor a 2,5%).
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4.4 Proyeccion de Demanda del Sector
Petroquimico.

La recuperacion del consumo en el sector
petroquimico en 6% para el primer trimestre
del afio puede ser explicada por el
crecimiento del valor agregado del subsector
de sustancias quimicas bdsicas (3%).

Adicionalmente, al analizar el indice de
Produccidon Industrial del subsector de
guimicas bdsicas, se encuentra que en la costa
atlantica el crecimiento con respecto al
primer trimestre de 2016 fue de 9,52%,
mientras que en Antioquia el crecimiento fue
de 4,77%, soportando el crecimiento de la
demanda de gas natural petroquimica.

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

Tabla 6. Proyeccion demanda de gas natural sector
petroquimico

| DEMANDA DE GASNATURAL |
| Afio | Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |
16,85 16,85 16,85
[FIiEN 16,36 21,63 11,09
| 2019 [N/ 21,05 10,51
2020 TR 20,98 10,45
[FIFFl 15,66 20,92 10,41
[FIFFR 15,70 20,97 10,44
| 2023 [EH) 20,97 10,44
| 2024 [ETH) 20,97 10,44
[FIFEN 15,66 20,92 10,41
12026 W0 20,97 10,44
15,70 20,97 10,44
12028 TR ) 20,97 10,44
[FIFEN 15,66 20,92 10,41
[FIEN 15,70 20,97 10,44
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DEMANDA DE GAS NATURAL
| Afio | Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |
[FIEN 15,70 20,97 10,44

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Grafica 73. Proyeccion demanda de gas natural sector
petroquimico
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

A pesar de las reducciones en consumo desde
el tercer trimestre de 2015, la demanda de
gas natural en el sector petroquimico parece
haber encontrado un nuevo valor medio
alrededor de los 17 GBTUD (Gréfica 73).

Al analizar el comportamiento por regiones
en la Grafica 74, se aprecia que la Costa
continuara representando mas del 90% de la
demanda del sector.

Grafica 74. Demanda proyectada de gas natural
petroquimico por regiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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4.5 Proyeccion de Demanda del Sector
Petrolero.

El sector petrolero tuvo un crecimiento de
6,3% con respecto al primer trimestre de
2016.

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

Tabla 7. Proyecciéon demanda de gas natural sector petrolero

| DEMANDA DE GASNATURAL |
| Afio | Esc. Medio | Esc. Alto | Esc. Bajo |
235,49 235,49 235,49
[FIIEN 24487 251,51 224,77
[FIIEN 293,83 304,35 273,73
[FIFTN 294,59 324,81 274,49
[FIFZFl 296,79 363,05 276,69
[PIFFl 333,83 398,67 313,73
[FIFEN 33467 428,89 314,57
12024 VYRS 484,87 421,71
[FIFEN 466,17 479,95 446,08
| 2026 [VERE 469,13 453,01
2027 VPRSI 451,77 452,21
| 2028 [VARY) 436,73 451,17
[FIFEN 471,24 427,93 451,14
[FIEIN 468,21 488,31 448,11
[PIEFN 468,21 488,31 448,11

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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Grafica 75. Proyeccion demanda de gas natural sector
Petrolero
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Grafica 76. Demanda proyectada de gas natural sector
petrolero por regiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Los principales aumentos en consumo se
identifican en las regiones de Centro vy
Noreste. En Centro se proyecta demanda para
proyectos de recobro, mientras que en
Noreste se proyectan proyectos para
refinacion.

En la Gréfica 77 se puede apreciar en detalle
la composicion de las demandas por
proyectos.
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Grafica 77. Demanda proyectada de gas natural sector
petrolero por proyectos
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Por una parte, en la base de la grafica, en
colores con tonalidad fuerte se observan los
proyectos relacionados por Ecopetrol en sus
expectativas de consumo de 2017. Por otra
parte, en colores pastel se aprecian los
proyectos identificados por la Unidad para
asegurar el abastecimiento de combustibles
liguidos y para mantener las reservas de
crudo (recuperacion mejorada y expansion de
Barranca).

4.6 Proyeccion de Demanda del Sector
Transporte (GNVC).

En el primer trimestre de 2017 se observo que
la demanda de gas natural para el sector
transporte continlia cayendo. A marzo de este
ano, la demanda habia caido 11,7% con
respecto al mismo mes del afio anterior.

Nuevamente, los datos presentados
corresponden a la revision del mes de
diciembre de 2016 del documento
“Proyeccion de Demanda de Combustibles en
el Sector Transporte en Colombia”.
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En dicho documento se tienen los datos de
consumo anual del gas natural para el sector
transporte. Mediante algoritmos como
Denton se realizd la mensualizacién de los
datos de acuerdo a la estacionalidad de la
serie histérica.

Tabla 8. Proyeccion demanda de gas natural sector GNVC

VYT Esc. Medio  Esc.Alto ~ Esc. Bajo
77,03 80,57 74,37
12018 [ WE] 84,01 77,70
[FIiEl 83,80 86,51 80,21
[FIFTN 83,64 87,23 80,93
[FIFFl 83,66 87,26 80,95
[PIFPE 83,66 87,26 80,95
[FIFEN 83,66 87,26 80,95
[FIFZN 8455 87,26 80,95
[FIFEN 8455 88,14 81,84
FIF 85,43 88,14 81,84
[FIFZR 86,32 89,03 82,72
[FIFEN 87,20 89,91 83,61
[FIFEN 85,43 89,03 81,84
[FTEIN 83,66 87,26 80,95
[FIEFN 85,43 89,03 82,72

Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Grafica 78. Proyeccion demanda de gas natural GNVC
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Por ultimo, para presentar los datos
regionales se utilizaron minimos cuadrados
ordinarios, en los que se relaciond la
demanda proyectada nacional con las
demandas histdricas de cada una de las
regiones en las que hay consumo.
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Grafica 79. Demanda proyectada de gas natural GNVC por

regiones
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6.

Para mantener el consumo de gas natural en
el sector transporte, se asume que se empieza
a utilizar el energético en el transporte
privado de carga. Adicionalmente, se sume
gue serd el energético de transicién en el
cambio de vehiculos que funcionan con
derivados del petrdleo, a vehiculos de
transporte carretero impulsados con energia
eléctrica (meta de 400.000 vehiculos a 2030?).

4.7 Proyeccion de Demanda del Sector
Termoeléctrico

Durante los primeros tres meses del afio se
observé que la demanda gas natural cayd un
53% con respecto al 2016. Lo anterior se
presenta como consecuencia de las
condiciones ENSO neutrales en el Pacifico y
los aportes hidroldgicos promedio en los
afluentes que alimentan los embalses del
Sistema Interconectado Nacional SIN.

La proyeccion de la demanda de gas natural
del sector termoeléctrica estd sujeta al
despacho centralizado del SIN (simulado en el
Modelo de Programaciéon Dual Estocastica,

2./ 2 Proyectan la entrada de 400.000 vehiculos
eléctricos para 2030. En Linea:
http://www.elespectador.com/economia/proyec
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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
(simulacion de restricciones de la red).

En la presente revision los escenarios se
modelaron con la siguiente ecuacion:

Consumo de Combustibles ,

n

= Z(Max((?onsumo SDDP ;;, Consumo Gen de Seguridad; )).(1
=1

+ k)

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

Los supuestos de modelacién son los
siguientes:

Escenario alto

Para el escenario alto se realizd una
simulacidon deterministica con las siguientes
caracteristicas

e Escenario alto de demanda de
energia eléctrica.

e Expansion de capacidad acuerdo al
escenario cero del Plan de Referencia
de Expansién de Generacidn

e Para el afo 2017 se utiliza la serie
hidrolégica de un afo tipico (2010).

e Paralos afios 2018 — 2019 se utilizan
las series hidroldgicas de afios en los

tan-la-entrada-de-400000-vehiculos-electricos-
para-2030-articulo-714009
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que sucedid fendmeno de El Nifio
(2015 - 2016).

e Para el afio 2020 se utiliza la serie
hidroldgica de un afio tipico.

Escenario medio

Para el escenario medio se realizaron
simulaciones estocasticas con las siguientes
caracteristicas:

e Escenario alto de demanda de
energia eléctrica.

e Expansion de capacidad de acuerdo al
escenario cero del Plan de Referencia
de Expansidon de Generacion con el
50% de la capacidad eélica (725 MW)

e Expansion de las redes de transmision
retrasada un afio

Escenario bajo

Para el escenario bajo se realizaron
simulaciones estocasticas con las siguientes
caracteristicas:

e Escenario alto de demanda de
energia eléctrica.

e Expansion de capacidad de acuerdo al
escenario cero del Plan de Referencia
de Expansion de Generacidn con el
100% de la capacidad edlica (1450
MW)

e Expansion de las redes de transmisidn
retrasada un afio

Tabla 9. Proyeccion demanda de gas natural sector
termoeléctrico

DEMANDA DE GAS NATURAL
Ao Esc. Medio Esc. Alto  Esc. Bajo
270,83 270,83 270,83
256,47 266,38 202,91
362,84 426,69 203,80
257,30 446,62 81,61

()
(=]
=
~N
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DEMANDA DE GAS NATURAL

Ao Esc. Medio Esc. Alto  Esc. Bajo
232,22 285,44 92,46
101,03 103,28 104,34
108,97 110,20 112,98
128,90 189,94 125,55
151,91 157,57 136,20
142,97 144,73 147,11
154,35 155,14 158,02
200,84 229,26 168,93
246,27 261,07 179,83
188,43 188,68 190,74
202,39 204,80 202,24
Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

| 2021 |
| 2022 |
EZEN
| 2024 |
S
| 2026 |
| 2027 |
| 2028 |
| 2029 |
| 2030 |
[ 2031 |

De los datos resultantes se aprecia que hasta
2018 se simulan condiciones especiales de
bajas hidrologias para los tres escenarios. A
partir de 2019 (simulacién a largo plazo), para
los escenarios alto y medio se aprecian
consumos superiores por las caracteristicas
de simulacién previamente descritas.

Grafica 80. Proyeccion demanda de gas natural
Termoeléctrica
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2015.

En los afios 2018, 2023 y 2028 se aprecian
picos de consumo, relacionados con periodos
de hidrologias bajas para el escenario alto y el
medio. Ademas, como se ha explicado en
revisiones anteriores, se aprecia una caida en
consumo a partir de 2019 y hasta 2021 por la
entrada de Hidroituango y de la linea de
500kV Cerromatoso — Chinu — Copey (Grafica
81).

PBX (57) 1 222 06 01 FAX: 221 95 37
Linea Gratuita Nacional 01800 911 729
WWW.Upme.gov.co

(&) MINMINAS

TODOS POR UN
NUEVO PAIS

PAF EQUISAD  ESUC AL RSN

40


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

qupme

Subdireccion Proyeccion de Demanda de Gas Natural en Colombia
de Demanda

Tl o

Revision Septiembre de 2017

Grafica 81. Demanda proyectada de gas natural
termoeléctrica por regiones
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Fuente: Pl\le, hevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
El comportamiento regional de la demanda
responde a las necesidades de generacién
térmica por restricciones, asi como a los
periodos de hidrologias bajas. Por ejemplo, la
region centro  presenta incrementos
importantes en su demanda en dichos
periodos por la necesidad de suplir parte de la
generacion de las hidroeléctricas.
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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 82. Proyeccion demanda de gas natural nacional
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

En el periodo 2016 — 2031 se proyecta un
crecimiento de 1,95% (Grafica 82), inferior al
presentado en la revision de abril por la
disminucién en consumo en gran parte de los
sectores, particularmente en transporte,
termoeléctrico e industria.

Grafica 83. Demanda proyectada de gas natural por regiones
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.
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Grafica 84. Demanda proyectada de gas natural por sectores
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7.

De la Grafica 83 y la Gréfica 84 se extrae que
los principales cambios de tendencia estan
marcados por los proyectos de los sectores
termoeléctricos y petroleros, y por
consiguiente, las regiones que presentan
mayores variaciones son Costa y Centro, que
es donde se encuentran ubicados los mayores
consumidores y los potenciales demandantes
de gas natural.

Como se explicd6 anteriormente, Ia
participacién del sector petrolero en el
desarrollo del pais resalta la importancia de
contar con los insumos, entre ellos el gas
natural, para conseguir mayores ingresos
para el pais
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6. SENSIBILIDAD AL PRECIO DEL GAS
NATURAL EN EL SECTOR INDUSTRIAL

En las diferentes revisiones se han realizado
seguimientos a los diferentes ejercicios
realizados a partir de julio de 2014, y se
evidencia que el error cuadratico medio
sector industrial ha estado por debajo del 1%
respecto al escenario medio en 7 de las 8
proyecciones (Grafica 85).

Grafica 85. Meta analisis de las proyecciones del sector
industrial
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Fuente: UPME, 2017.

Grafica 86. Evolucion de las revisiones de demanda
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Fuente: UPME, Chevron, Ecopetrol, Concentra 2017.

Se aprecia que las proyecciones se han ido
ajustando a los datos histéricos (Grafica 86), y
que al contar con mejores estadisticas de los
consumos reales (revisiones de 2015), los
prondsticos reflejan de una mejor manera lo
que sucederd a futuro.
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Aunque las revisiones realizadas se
encuentran en niveles aceptables de error
cuadratico medio, la Unidad considera
importante analizar varios escenarios de
precios para determinar como se puede ver
afectada la demanda ante cambios en los
mismos.

A partir de la proyeccion de precios de
suministro realizada en la UPME (Grafica 87),
se analizé el cambio de la demanda del
escenario medio de la presente revisidon.

Grafica 87. Proyeccion de precios de suministro de gas
natural UPME
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Fuente: UPME, 2017.

Grafica 88. Sensibilidad de la demanda ante cambios en
precio de suministro de gas natural
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Fuente: UPME, 2017.

De la Grafica 88 se extrae que al aumentar el
precio de gas natural en un 50% con respecto
al escenario medio, la demanda cae
aproximadamente en 10% hacia el afio 2031.
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También se aprecia que los cambios de precio
generan cambios estructurales en la
demanda, es decir, la demanda no retoma su
trayectoria previa, aunque conserva la misma
pendiente de crecimiento.
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