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Introduccion

El objetivo de la presente tesis es disponer de estimaciones consistentes sobre la respuesta de
la demanda de gas natural en Argentina en el largo plazo, respecto a cambios en los precios y
en los niveles de ingreso.

El gas natural constituye la mayor fuente de energia primaria en Argentina (54% del total en
2019, segun datos de la Secretaria de Gobierno de Energia). Es utilizado para coccidn, agua
caliente sanitaria y calefaccidn por usuarios residenciales y comercios. Por otra parte tiene una
gran variedad de usos en la industria, como fuente de calor o materia prima. En el sector
eléctrico, es el principal combustible utilizado para la generacién térmica. El gas natural
también es una alternativa mas ecoldgica que los combustibles derivados el petrdleo (GNV, gas
natural vehicular).

El siguiente diagrama de Sankey esquematiza el Balance Energético Nacional de 2019, donde
el ancho de las flechas muestra proporcionalidad respecto a la cantidad de flujo. Se puede
observar en el mismo la importancia y el nivel de interrelacidon que tiene el gas natural en la
matriz energética del pais.

llustracion 1: Balance Energético Nacional 2019

Bl tidies P e —— =
———— = =

Transporte

Petroleo — 2, .
Red de Distribucions, = 5 s 4

Residencial

/
X /
1
J
[

Comercial

Gas Natural de Pozo v P 4 SN : e 3 g N\ Agropecuarit]

Refinerias y [?e/sul_g[ias

Industria

I I I
A
t
¥ /
|
‘
)
{
INT )
!
\
Y
|
| ,
| J
[
|
{

[ Aceites Vegetales™
- Energia Nuclear

Fuente: elaboracion propia en base a informacion de la Secretaria de Energia

Debido a las inversiones necesarias para transportar el gas natural desde las cuencas
productoras hasta los centros de consumo, y la posterior distribucién a los diferentes usuarios,
el transporte y la distribucion de gas natural en Argentina son regulados como monopolios
naturales (Ley 24.076). Los servicios de transporte y distribucion son brindados a través de
empresas concesionarias, las cuales perciben sus ingresos a través de una tarifa regulada.

Las tarifas sancionadas por el ente regulador (ENARGAS) deben cubrir el repago de las
inversiones mas una rentabilidad sobre las mismas, y los costos de su operacién. Un factor
determinante a la hora de fijar la tarifa unitaria es el volumen de demanda previsto. El



volumen de demanda futuro no sélo depende de los planes de expansion de redes y la
consecuente conexidn de nuevos usuarios, sino también del consumo por usuario.

El conocimiento de los principales impulsores de la demanda de gas natural en Argentina seria
relevante para fijar politicas publicas en el sector energético, en el proceso de sancién de
tarifas por parte del ente regulador y para la operacién de las empresas del sector.

En la literatura internacional sobre la dindmica de la demanda de gas natural respecto al
precio, es frecuente encontrar estudios que indican un comportamiento ineldstico. Esto se
explicaria por los altos costos de inversidn necesarios para cambiar de una tecnologia a otra, o
de un combustible a otro.

Por otra parte, los resultados son diversos respecto a la respuesta de la demanda de gas
natural ante variaciones en el ingreso de las familias. Algunos estudios encuentran
comportamientos asimilables a un bien normal: a mayor ingreso, mayor demanda. Sin
embargo, algunos estudios han encontrado elasticidades ingreso negativas a largo plazo. Esto
no implica que el gas natural sea un bien inferior, sino que mayores ingresos permitirian
acceder a tecnologias mas eficientes respecto al consumo especifico de gas natural (menos
volumen de gas requerido para producir una misma cantidad de energia).

Las estimaciones se realizaran a partir de datos en panel disponibles para las diferentes zonas
geograficas del pais. Los paneles disponibles son “largos”, en el sentido de la relacion de la
dimension tiempo (T), respecto a la dimensidn transversal (N), que serian las diferentes zonas
geograficas. Esta caracteristica difiere respecto a los paneles de tradicionales (con pocos
registros temporales y muchos individuos). Por lo tanto, se aplicaran técnicas econométricas
compatibles con los paneles seleccionados, teniendo en cuenta las dindmicas de las series de
tiempo, la heterogeneidad en los comportamientos y las correlaciones entre las diferentes
zonas (dependencia espacial).

En una primera seccidn se realizara una breve descripcidon de la estructura y regulacion del
sector de gas natural argentino, ademds de una caracterizacién del mismo y su evolucién en el
pasado reciente.

Seguidamente, en la segunda seccion se realizard una revision de la bibliografia internacional y
local respecto a elasticidades de demanda de gas.

En la tercera seccidn se analizaran las variables dependientes y regresores de los modelos
planteados. Se detallara el origen de los datos, las particularidades de cada uno de ellos y las
consideraciones y transformaciones requeridas para su inclusion en los modelos de demanda.
La seccidn finaliza con un analisis de componentes principales a modo de un examen
exploratorio de las relaciones entre las variables.

La cuarta y ultima seccién comienza con un andlisis econométrico de los datos, a través de una
serie de pruebas estadisticas, con el objetivo de proponer modelos de estimacién adecuados.
Dicho estudio se realizara tanto para las zonas geograficas en modo individual como asi
también considerdandolas como un panel de datos. Posteriormente, se propondran modelos
econométricos de estimacion de elasticidades precio e ingreso de la demanda, para zonas



individuales y paneles por segmentos de demanda. Finalmente, estos modelos seran utilizados
para estimar los coeficientes de interés.

El Sector del Gas Natural en Argentina

Estructura y Regulacion

En sus inicios, el mercado de gas natural en Argentina estaba estructurado como un monopolio
detentado por el Estado (YPF como productor de gas dominante) y un monopsonio (Gas del
Estado era la Unica compaiiia transportista, distribuidora y comercializadora de gas). Un
organismo estatal (generalmente la Secretaria de Energia) fijaba precios de transferencia entre
Gas del Estado e YPF.

En 1992 tuvo lugar una importante reforma energética (en los sectores gas natural y energia
eléctrica), incluyendo privatizaciones y modernizacién del mercado de gas (Ley N° 24.076).

En la misma época YPF fue privatiza, abriendo el mercado a la participacion de compaiiias
productoras internacionales. La actividad en el upstream del petrdleo y el gas natural esta
desregulada (precios libres) por la Ley N° 17.319 (1967).

Gas del Estado fue privatizada y dividida en dos empresas transportistas y nueve compafiias
distribuidoras de gas natural.

Asi entonces, la actividad en el sector del gas natural queda claramente delimitada en tres
etapas:

e Produccidn: actividad desregulada, regida por la Ley N° 17.319. Incluye las actividades
de exploracién y produccién de hidrocarburos, vendiendo el gas en la boca del pozo.

e Transporte: actividad regulada por la Ley N° 24.076, llevada adelante por dos
licenciatarias (Transportadora de Gas del Norte y Transportadora de Gas del Sur).
Consiste en el transporte por gasoductos troncales desde las cuencas productoras
hasta puntos de entrega en las diferentes zonas de distribucion.

e Distribucion: actividad regulada por la Ley N° 24.076, llevada adelante por nueve
licenciatarias zonales. En las proximidades a los centros de consumo, los gasoductos de
transporte presentan derivaciones a las redes de distribucidn, que son un conjunto de
tuberias de menor didmetro y presion de disefio que llevan el gas natural hasta los
consumidores finales.



UNIVERSIDAD
V/// TORCUATO DI TELLA | TESIS

llustracidn 2: Licenciatarias de transporte y distribucién de gas natural
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Fuente: ENARGAS

A partir del nuevo marco regulatorio se establecen las tarifas a ser abonadas por los distintos
tipos de usuarios, asi como los mecanismos creados para la indexacion de las mismas. El nuevo
disefo tarifario buscaba la prestacidn econdmica de los servicios de transporte y distribuciéon a
través de la aplicacién de precios que cubran una rentabilidad razonable o similar a la de otras
actividades de igual riesgo, debiendo a su vez guardar relacion con el grado de eficiencia y la
calidad de la prestacién. El sistema de regulacién tarifaria adoptado es del tipo “price cap”, o
de topes méaximos, con reajustes periddicos de la estructura tarifaria’.

Las variaciones del precio de gas en boca de pozo (determinado por la interaccion entre la
oferta y la demanda) son trasladadas por las distribuidoras a los usuarios finales al inicio del
periodo invernal y del periodo estival.

Hasta el afio 2001, el mercado del gas funciond segun el esquema descripto y con tarifas
dolarizadas, segln lo establecido por la Ley N° 24.076 y su reglamentacién.

Pero en 2002, a partir de la sancién de la Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen
Cambio, Ley N° 25.561, se pesificaron las tarifas del gas y se dio al Poder ejecutivo atribuciones
para renegociar los contratos de prestacion de servicios publicos.

Y En base a Azpiazu, D. y Schorr, M. (2001).



Desde el afio 2002 hasta el afio 2017 (mientras estuvo vigente la Ley de Emergencia Publica,
que fue prorrogada en numerosas oportunidades) tanto la producciéon como el transporte y la
distribucidn estuvieron intervenidos por las autoridades. Las actividades estuvieron dirigidas
mediante decretos y normas de orden menor.

Durante esta etapa, el precio del gas natural en boca de pozo para la mayoria de los sectores
de consumo fue fijado por el Estado. El precio del gas pagado por los usuarios fue desacoplado
de las referencias internacionales y costos de produccién mediante una politica de subsidios:

e El gas importado fue canalizado a través de la empresa Integracién Energética
Argentina (IEASA, ex ENARSA), quién vendia en el mercado interno a precios
sustancialmente menores al costo de importacién.

e Numerosos planes de estimulo a la produccion de gas (Gas Plus y Plan Gas) fueron
implementados para revertir la declinacion de los yacimientos nacionales. La
diferencia entre el precio de venta de los productores y los mayores costos de
extraccion fue compensada mediante subsidios a la oferta.

e Las expansiones de los sistemas de transporte de gas estuvieron dirigidas por el Estado
y financiadas con aportes del Tesoro Nacional, aportes de los beneficiarios y cargos
especificos a la demanda.

e El sector de la generacion eléctrica, el cual habia tenido un rol activo en la fijacién del
precio del gas debido a su elasticidad’, también fue intervenido con subsidios que
desacoplaron los precios pagados por los usuarios eléctricos respecto de los costos de
generacion.

En 2016 comenzd un proceso de normalizacién del sector el cual permitié que en enero de
2018 retome su vigencia el marco regulatorio de la Ley N° 24.076 (a fines de 2017 vencia la
vigencia de la Ley de Emergencia Econdmica y las potestades del Estado para intervenir en el
mercado de gas natural). Durante 2017 se renegociaron los contratos de licencias de
transporte y distribucién, que entraron en vigencia en enero de 2018.

Entre enero de 2018 y marzo de 2019 los precios del gas en boca de pozo fueron acordados
por productores y distribuidoras y plasmados en contratos, mediante un esquema promovido
por parte del Ministerio de Energia y Mineria, que estipulaban un sendero de precios que
convergian a la paridad de importacién. A partir de la crisis econdmica de 2018, estos
contratos fueron renegociados entre las partes, por el impacto que el salto devaluatorio
tendria sobre las tarifas finales a los usuarios.

En abril de 2019 entraron en vigencia nuevos contratos de gas entre productores vy
distribuidoras cuyos precios se fijaron a través de un esquema de subastas. Estos contratos
especificaban un precio fijo y denominado en pesos para todo el afio (sin discriminar entre
temporada de invierno y verano, con el objetivo de aplanar la tarifa para los usuarios finales).

A finales de 2019, la nueva administracién nacional impulsd la sancién de la Ley de Solidaridad
Social y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica (Ley N° 27.541). A partir

2 . . . . . . ,
Los generadores térmicos suelen ser mas flexibles para cambiar de combustible (gas natural, carbdn,
fueloil o gasoil) respecto de los demas segmentos de demanda.
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de esta ley se delegan atribuciones al Poder Ejecutivo para reestructurar las tarifas del sistema
energético y reordenar el funcionamiento de los entes reguladores.

Al momento de redaccidn del presente documento, las tarifas de gas a los usuarios finales
contintlan congeladas segun los ultimos cuadros tarifarios sancionados en abril de 2019. A
partir de enero de 2020 se realizaron subastas de gas en boca de pozo. La diferencia entre los
precios que fueron sancionados en las subastas y el precio incorporado en las tarifas seria
subsidiada por el Estado. Por otra parte, el ENARGAS se encontraba renegociando con
transportistas y distribuidoras los contratos de licencia.

Principales Caracteristicas del Mercado de Gas Natural en Argentina

Argentina es el principal mercado de gas natural en América del Sur, medido en consumo total
de gas natural. La historia del gas natural en Argentina comienza con el gasoducto Comodoro
Rivadavia — Buenos Aires, en 1949.

En el siguiente grafico se muestra la evolucidn de la oferta (areas) y la demanda (barras) en
Argentina desde 1993 hasta 2020.

llustracién 3: Evolucién del balance oferta-demanda de gas natural en Argentina
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENARGAS

Se observa una primera etapa entre 1993 y 2000 con un fuerte crecimiento de la produccion
nacional, que sustituye totalmente a las importaciones de gas desde Bolivia. Paralelamente,
crecen todos los segmentos de demanda interna, incorporandose ademds los mercados de
exportacion (principalmente a Chile) a partir de 1997. Posteriormente y hasta 2002, el
mercado de gas vive un periodo de estancamiento, explicado por la crisis econémica de
aquellos afios.

| TESIS
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A partir del afio 2003 la demanda de gas natural se recupera, pero la produccién de gas no
acompafia su crecimiento (precios del gas congelados por la Ley de Emergencia Publica). A
partir de 2004 comienzan nuevamente las importaciones de gas desde Bolivia. Con el objetivo
de priorizar el abastecimiento del mercado interno, se comienzan a restringir las exportaciones
de gas, que hacia el final de la década del 2000 fueron practicamente nulas (tuvieron un pico
de 20 MMm3/d en 2004).

Dado el constante declive de la producciéon nacional (-3% por afio), en 2008 se instald la
primera terminal regasificadora en Bahia Blanca y en 2011 la segunda terminal regasificadora
en Escobar. Alun con el incremento de la oferta de gas importado, fueron necesarias
restricciones a la demanda de grandes usuarios industriales y generadores durante los
periodos invernales para abastecer a los usuarios ininterrumpibles (residenciales, comerciales
y pequenas industrias).

A partir de 2014 la produccién de gas natural comienza a recuperarse por efecto de los
programas de incentivos impulsados por el Estado (subsidios a la oferta). Esta tendencia se
mantiene hasta el afio 2019, permitiendo reducir las restricciones a los grandes usuarios
durante el invierno y retomar las exportaciones a Chile durante el verano.

En 2020, la produccién de gas se contrajo nuevamente al igual que la demanda a partir de las
restricciones impuestas por el Aislamiento Social Obligatorio, ante la pandemia por el COVID-
19.

llustracién 4: Balance de oferta-demanda de gas natural para el afio 2020

5% 5% Exportaciones

34% Generacion

84% 29% Industrial

5% GNC

Residencial y
Comercial

27%

Oferta Demanda
Fuente: Elaboracion propia en base a ENARGAS y Secretaria de Energia

En la actualidad, la principal fuente de abastecimiento de gas en Argentina proviene de
yacimientos nacionales (84% en 2020). La principal cuenca productora es la Neuquina que
aporta dos tercios del gas nacional. Otras cuencas productivas son la cuenca Norte (4%), la
cuenca Golfo San Jorge y la cuenca Austral (estas dos Ultimas aportan un 30% de la produccion
nacional). La oferta de gas nacional es complementada con gas importado: gas natural de

10
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Bolivia y gas natural licuado® (GNL). Ocasionalmente, se realizaron importaciones de gas desde
Chile, utilizando infraestructura originalmente construida para exportar.

El gas importado desde Bolivia abastece a las zonas norte y centro del pais, ante la declinacién
producida en la cuenca Norte durante los ultimos afnos.

El GNL es importado mediante dos buques regasificadores® durante los meses del invierno,
que es el periodo durante el cual se producen los picos de demanda residencial y comercial.

Respecto de la demanda, el principal consumidor es el sector de generacién eléctrica (34% en
2020). Los mayores consumos de gas en el sector de generacion se producen generalmente en
los meses de verano, cuando aumenta la demanda eléctrica para refrigeracién. Ademas, su
demanda de gas es altamente sensible a la situacidon hidroldgica en el pais: cuando las
centrales hidroeléctricas no cuentan con suficiente caudal de agua o niveles pobres en los
embalses, centrales térmicas adicionales son despachadas para abastecer la demanda
eléctrica.

El segundo sector mayor consumidor de gas natural es la industria. En general, la industria
tiene una demanda de gas natural estable a lo largo del afo, si bien pueden existir
estacionalidades en algunos casos particulares, principalmente en sectores alimenticios. El
principal uso del gas natural es para generar calor en los procesos productivos, pero también
tiene una participaciéon su utilizacion como materia prima (petroquimica). En el sector
industrial conviven usuarios de diferentes tamanos. En su gran mayoria son usuarios
pequefios, con consumos menores a 10.000 m3/d. El universo de los grandes usuarios es mas
reducido, pero algunos de ellos pueden consumir mas de un millén de m3/d (siderdrgica y
petroquimica).

Conjuntamente, el sector residencial y comercial suman representaron un 27% del consumo
de gas natural en 2020. Su principal caracteristica es la alta estacionalidad: en el invierno (ante
las necesidades de calefaccién) su demanda puede representar entre siete u ocho veces la
demanda de un mes de verano.

El gas natural también es ampliamente utilizado a lo largo del pais como combustible vehicular
(Gas Natural Vehicular). Puede utilizarse tanto en estado liquido (GNL) como gaseoso
(comprimido, GNC). En Argentina se utiliza ampliamente el GNC, como sustituto de los
combustibles derivados del petréleo (gasoil y nafta) en vehiculos particulares, taxis y
transporte publico urbano.

Finalmente las exportaciones de gas tienen lugar en la actualidad cuando existen sobrantes de
produccién de gas en el mercado interno ante situaciones de baja demanda (durante el
verano).

*El GNL se obtiene enfriando al gas natural a temperaturas criogénicas (-160 °C) para luego ser
transportado en estado liquido en forma maritima. De esta manera se reduce el volumen de gas en 600
veces respecto a su estado original. Luego, el GNL es regasificado en su punto de consumo.

* Durante 2019 y 2020 solo operd la terminal regasificadora de Escobar. En el invierno de 2021 estaria
nuevamente operativa la termina regasficadora de Bahia Blanca.
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En el siguiente grafico se comparan las tarifas pagadas por los usuarios residenciales en
Argentina® entre los afios 1993 y 2020, comparadas contra los precios residenciales del gas en
Estados Unidos®, como una medida de comparacion relativa. Las tarifas de gas natural pagadas
por los usuarios residenciales en Argentina durante la década de los 90’s se mantuvieron en
valores algo menores a los registrados en Estados Unidos (siendo un 60% del precio

estadounidense), aunque sin las grandes variaciones estacionales que se registran durante los
periodos invernales en dicho pais.

A partir de la devaluacién del afio 2002 y el congelamiento de tarifas, los precios argentinos se
desvincularon totalmente respecto de los precios pagados en Estados Unidos. Entre 2002 y
2015, la tarifa pagada por los usuarios residenciales en Argentina representd un 11% del precio
pagado en Estados Unidos. Entre los afios 2016 y 2020, este porcentaje aumentd a un
promedio del 40%, con un maximo del 75% en abril de 2018.

llustracién 5: Comparacion de tarifas residenciales de Metrogas y precio del gas residencial en Estados Unidos
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENARGAS, BCRA y US EIA

En el siguiente grafico se comparan los precios y tarifas de gas natural vigentes en enero de
2021 para categorias de usuarios seleccionados del area de Metrogas.

> Se toma como referencia la tarifa se los usuarios R2 3° de Metrogas sin impuestos.

®Esta comparacion se realiza para tener alguna referencia internacional respecto de los precios pagados
en Argentina. Ambos paises tienen diferencias a nivel de los mercados de gas (aunque ambos son
productores de gas) y alin mayores diferencias econdmicas y sociales.
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llustracidn 6: Precios y tarifas de gas natural por tipo de usuario de Metrogas en enero de 2021
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENARGAS y Secretaria de Energia

Se presentan tres categorias de usuarios residenciales de las ocho vigentes: R1 que es el
usuario mas pequefo, R2 3° que representativo de un usuario intermedio, y R3 4° que es el
tipo de usuario residencial mas grande. Siendo consumidores finales, los impuestos incluyen el
impuesto al valor agregado (IVA). La diferencia entre las tres categorias presentadas se
encuentra en el cargo de distribucidn (y consecuentemente en los impuestos).

Los usuarios SGP1 y SGP3 son usuarios abastecidos por las distribuidoras, que pueden ser
representativos de comercios e industrias, respectivamente (por el volumen de consumo
asociado a cada categoria tarifaria).

La categoria GNV, representa el costo del gas para una estacion de servicio. El precio al cual se
vende el GNV en el surtidor es un precio desregulado.

Los grandes usuarios firmes o interrumpibles puede representar tanto a una gran industria
consumidora de gas natural como a una central térmica.

Se observa que el precio del gas en boca de pozo es similar para todas las categorias de
usuarios. Esto se debe a que, normativamente, el precio del gas es desregulado y se transa en
un mercado con un Unico precio (el precio puede variar levemente en funcién a las
condiciones particulares de un contrato o por la situacién competitiva en una cuenca gasifera
especifica)’. Para los grandes usuarios, el gas en boca de pozo representa la mayor parte del
costo de abastecimiento. Por otra parte, los costos de transporte y distribucion disminuyen a
medida que aumenta el volumen unitario consumido por categoria de usuario, por economias
de escala. La excepcidn son las subcategorias dentro de los usuarios residenciales.

7 S las ; . , . .y . .
Durante las ultimas dos décadas no siempre fue asi por la intervencién de las autoridades. El precio del
gas en boca de pozo podia diferir sustancialmente entre las diferentes categorias de usuarios.
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Revision Bibliografica sobre Estudios de Elasticidad de la
Demanda del Gas Natural

A nivel internacional existen numerosos estudios econométricos respecto a la demanda
residencial de gas natural. Es comun en la literatura encontrar coeficientes de elasticidad
precio negativos y menores que uno (en un rango entre -0,09 y -0,64 para el largo plazo). Sin
embargo, respecto la elasticidad ingreso los resultados son dispares, con coeficientes positivos
y negativos (en un rango entre -0,36 y 3,32 para el largo plazo).

Tabla 1: Resultados de estudios internacionales respecto a elasticidades de la demanda residencial

Precio Ingreso
cp LP cp LP
Asche (2008) Europa Shrinkage Panel de datos -0,03 -0,10 0,81 3,32
estimator (anual) n/d n/d n/d n/d
Berkhout Paises Bajos Efectos Fijos Panel de datos -0,19 -0,27
(2004) (anual) /o /e
Joutz Estados Shrinkage Panel de datos 009* | -0.18*
(2008) Unidos estimator (mensual) ’ ’
Madlener, OCDE ARDL Paneles de
Bernstein y datos (anual) -0,51 0,93
Gonzaélez n/d n/d
(2011)
Alberini (2011) | Estados System GMM Panel de datos
) -0,57* | -0,64*
Unidos (mensual)
Payne (2011) lllinois ARDL -0,18* | -0,26* | 0,016™ | 0,024™
Hausman Estados ARIMA 011™ -O,Zn(Z
(2015) Unidos ’
Burns (2016) Estados State Space Mensual -0,09 -0,36
Unidos n/d n/d

**Significativo al 5%. *Significativo al 1%. "4 nivel de significacion no disponibles. "™: no significativo.
Fuente: Elaboracién propia basado en varios autores’

Para el caso particular de Argentina, fueron pocos los estudios recopilados respecto
elasticidades de la demanda de gas natural. Se muestran a continuacion los coeficientes de dos
estudios. El primero es un estudio de FIEL de 2004 (los autores proponen un AR(4) para
estimar las elasticidades) y una tesis presentada en la Universidad de Cuyo en el afio 2012
sobre GNV (el autor propone un analisis de cointegracién de series de tiempo)

Tabla 2: Resultados sobre elasticidades de segmentos residencial, comercial e industrial en Argentina

Residencial y Comercial Industria
Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo
Elasticidad Precio -0,10** -0,25 -0,15%* -0,25
Elasticidad Ingreso 0,38* 1,06 0,32* 0,53

**Significativo al 5%. *Significativo al 1%
Fuente: Cont y Navajas (2004)

8 . . . . .
En ocasiones los autores presentan los coeficientes como promedios de diferentes modelos o
regiones/paises, sin indicar sus estadisticos particulares.
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Tabla 3: Resultados sobre elasticidades de demanda de gas natural del sector GNV en Argentina

GNV
Corto Plazo Largo Plazo
Elasticidad Precio -0,164* -0,152%
Elasticidad Ingreso 0,212%* 0,163*
Elasticidad Sustitucion 0,109* 0,089*

*Significativo al 1%
Fuente: Arglello, Universidad Nacional de Cuyo (2012)

Variables Seleccionadas y Bases de Datos

Modelo Propuesto

La demanda de gas natural para diferentes segmentos y las variables explicativas podrian
caracterizarse por una funcién que tome en cuenta la dimensidon temporal, como la siguiente:

Dy = f (P, Y, Xt)
Dénde:

D:: es la demanda observada en el periodo t. Segun la especificacién de modelo, podra
ser la demanda per cépita o la demanda total.

P.: es el precio observado en el periodo t. Segun el tipo de demanda, serd una tarifa
regulada o un precio de mercado. Cualquiera sea el precio, serd expresado en términos reales.

Y. es el indice representativo del nivel de ingreso real o actividad econdmica en el
periodo t.

X.: representa a una variable de control en el periodo t. Por ejemplo, el precio de alguin
bien sustituto o una variable climatolégica.

Con el objetivo de trabajar con elasticidades constantes se adoptara la siguiente formula
funcional:

D, = CPPry/y xPx
De forma tal que, tomando logaritmos y agregando un término de error:
In(Dy) = a + BpIn(P;) + B, In(Yy) + Byln(X) + &
Donde a=In(C).

Al modelo anterior se le agregara una segunda dimensién transversal, que segun el segmento
de demanda que se estudie, seran subzonas tarifarias o provincias (en general, regiones o
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zonas). Esta nueva dimensidon se identificara con el subindice i. La nueva funcion es la
siguiente:

ln(Di,t) =a; + fpIn(P;) + ﬁyln(Yi,t) + ﬁxln(Xi,t) + &t
Donde:
D;:: es la demanda observada en el periodo t en la region i.
P..: es el precio observado en el periodo t en la region i.

Y es el indice representativo del nivel de actividad econémica en el periodo t en la
region i.
X;: representa a una variable de control en el periodo t en la regién i.

a;: es un término representativo de las caracteristicas propias de la regién i.

El modelo presentado configura un panel de datos. Los paneles de datos requieren un
tratamiento econométrico particular, al combinar la dimensién temporal y la dimensién
transversal.

En adelante, cuando en el presente documento se referencie a las diferentes variables
(demanda, precio, nivel de actividad econdmica), se entenderd que se indica el logaritmo
natural de la variable.

Tabla 4: Variables incluidas en los modelos de demanda de gas natural

Variable Variables expresadas en logaritmo natural
Precio o . Heatin Precio de
Demanda de . ' Nivel de 'ng 10 ! .
as (d) tarifa del gas ingreso (y) Degree Day nafta super
Modelo g (p) (hdd) (s)
Residencial df; P v hddf,
Comercial df; P Vie hddy,
Pequefas PI PI PI
Industrias di Pit it
Grandes Gl Gl Gl
Industrias dii Pit Vit
G G G G

GNV di's Pit Vit Sit

Variables Seleccionadas

Demanda

La base de datos de demandas de gas natural para los diferentes segmentos proviene del Ente
Nacional Regulador del Gas (ENARGAS).

1% Medida de necesidad de calefaccion.
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El ENARGAS publica los volimenes facturados por tipo de usuario y la cantidad de usuarios en
forma mensual desde el afio 1993". Esta informacién se encuentra disponible por
distribuidora, provincia y por subzona tarifaria.

Las subzonas tarifarias son regiones, dentro del area de licencia de una distribuidora, que
tienen una tarifa en comun, por compartir los mismos costos de abastecimiento (gas en boca
de pozo, costos de transporte y costos de distribucion).

La demanda per cdpita o por usuario se calcula dividiendo el volumen total facturado mensual
por la cantidad de usuarios informados, respecto a la region que se especifique.

Para los segmentos de demanda residencial, comercial e industrial se optd por tomar la base
de datos de demanda por subzona tarifaria, ya que se dispone de las tarifas con tal apertura.
Mientras que, con respecto a la demanda de GNV, se utilizard la base de datos por provincia,
va que en la base de datos de precios de los combustibles se cuenta con informacién
desagregada a nivel provincial.

En el caso de los grandes usuarios industriales se utilizé una base de datos que organiza la
informacidn por distribuidora, en concordancia con la informacién disponible respecto a los
precios de abastecimiento de esta categoria.

Cabe aclarar que los volimenes publicados por ENARGAS son volimenes consumidos, que
pueden diferir de la demanda potencial de algin segmento particular (principalmente, los
grandes usuarios).

Las distribuidoras de gas ofrecen varios tipos de servicio, que se pueden clasificar en
ininterrumpible, firme o interrumpible. Entre los servicios ininterrumpibles se encuentran los
usuarios residenciales, y los pequefios usuarios (comercios y pequefias industrias). Las
distribuidoras deben garantizar el abastecimiento de estos usuarios, sin interrupciones ante
limitantes de gas, transporte o distribucion.

Para los usuarios relativamente mads grandes, ofrece servicios firmes o interrumpibles. Estos
usuarios contratan el aprovisionamiento del gas en boca de pozo con productores o
comercializadores'?. Mientras que, los servicios de transporte y distribucién son ofrecidos por
las distribuidoras. Para el caso en el cual un usuario contrate un servicio interrumpible, y ante
limitaciones en el transporte o distribucion, las distribuidoras restringen su consumo en una
primera instancia, sin ser pasibles de penalidad alguna. En el caso que un usuario contrate un
servicio firme, se garantiza una capacidad que no sera restringida salvo en situaciones de
emergencia, en las cuales pueda estar afectado el aprovisionamiento de los servicios
ininterrumpibles (la distribuidora es pasible de penalidad en este caso).

' sj bien la informacién de consumos se encuentra disponible desde 1993, en el presente trabajo se
analizard desde 2004 para los segmentos residencial, comercial, pequefios industriales y GNV, ya que la
base de datos de ingresos se encuentra disponible desde tal afio. Para los grandes usuarios industriales
el periodo de analisis se limita entre 2018 y 2020 porque se dispone de precios solo para dichos afios.
12 . s . . . .

El marco regulatorio prohibe la venta de gas en boca de pozo de distribuidoras a los grandes usuarios,
debiendo asistir a los mercados primario y secundario del gas natural.
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Desde 2004, ante situaciones de faltantes de gas o de capacidad de transporte, grandes
usuarios industriales y generadores eléctricos vieron restringido su consumo de gas durante
los meses del invierno, ya que los servicios ininterrumpibles tenian la prioridad en el
abastecimiento. Por lo tanto, debieron suplir el faltante de gas con combustibles derivados del
petréleo (GLP, carbdn, fueloil y gasoil) o directamente, dejar de producir.

Cabe aclarar, que los pequefios usuarios industriales pueden ser consumidores menores de
gas, pero a la vez ser una gran industria si se toman otros parametros de medicidn (ventas,
inversiones, empleos). Por ejemplo, la mayoria de las plantas automotrices son pequefios
consumidores de gas natural (su proceso productivo no es intensivo en gas natural), pero son
grandes jugadores de la industria nacional.

llustracion 7: Perfiles de consumo de los diferentes segmentos de demanda
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Fuente: ENARGAS

Tanto para demanda residencial y comercial se observa una estacionalidad, con altos
consumos en el invierno (por necesidades de calefaccidon) y mas bajos durante los veranos.
Este comportamiento es mucho mas marcado en el segmento residencial.
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En el segmento de los usuarios industriales pequenos, existe una estacionalidad pero no seria
explicada por necesidades de calefaccidn. En el modelo de este segmento se incluirdn variables
indicadoras (dummy) para para modelar la estacionalidad de la demanda durante los
diferentes trimestres del afio.

En las ventas promedio por estacién de servicio de GNV se observa una sustancial reduccién
desde 2004 hasta el afio 2020. Sin embargo, no se registra la misma reduccién en el consumo
total de GNV a nivel pais. Por lo tanto, en el modelo de este segmento de demanda se utilizara
la demanda total y no la demanda promedio por estacidn de servicio, ya que esta ultima puede
estar afectada por circunstancias comerciales o competitivas del sector (ajenos a la demanda
de los consumidores).

Por otra parte, el segmento GNV fue afectado por el Aislamiento Social Preventivo Obligatorio
(ASPO) dictado a partir del dia 20 de marzo de 2020. Los consumidores de GNV estuvieron
imposibilitados de circular, y por lo tanto, el consumo de GNV fue limitado. Para incluir esta
circunstancia en el modelo se incluyé una variable representativa de las limitaciones de
movilidad para cada zona. La variable mencionada se obtuvo de los Informes de Movilidad
Local Sobre el COVID-19 de Google, siendo el indicador de “Movilidad al lugar de trabajo”.

Finalmente, siendo que los grandes usuarios industriales pueden sufrir restricciones al
consumo durante los meses de invierno, se agregd una variable indicativa durante los meses
de junio, julio y agosto, para considerar estos posibles cortes (en este caso, el consumo
histérico no seria representativo de la demanda potencial).

La demanda de gas natural de generadores eléctricos térmicos no sera considerada en el
presente estudio por varios factores: las decisiones de consumo (al ser un sector intervenido
desde el afio 2002) no siempre tuvieron una légica econdmica; la disponibilidad de generacion
hidroeléctrica provoca saltos y valles en el requerimiento térmico ajenos a decisiones de
precio o ingreso; y la alta contratacidon de servicios interrumpibles de gas para generar energia
eléctrica (que es caracteristico del sector) la hace proclive a frecuentes restricciones en el
suministro.

Precios y Tarifas

Las distribuidoras ofrecen sus servicios mediante una tarifa regulada. Para los usuarios
residenciales y pequefios consumidores se tomé como indice representativo del precio a las
tarifas vigentes para cada momento del tiempo, deflactadas por inflacion.

La tarifa de gas natural se compone de un cargo fijo y un componente variable. El cargo fijo
remunera el servicio de distribucion mientras que el componente variable remunera al gas
boca de pozo, el transporte y la distribucion.

Para obtener un indice de precio representativo del costo del gas natural se procedid a
variabilizar el cargo fijo y sumarlo al componente variable de la tarifa, segun el siguiente
procedimiento:
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_ Cargo Fijo * Cantidad de facturas al afio

Consumo Promedio Anual + Cargo Variable
Hasta 2004, sélo existia una categoria de usuario residencial. A partir de 2004 se establecieron
tres categorias de usuarios residenciales, segin el volumen de consumo anual. Y en 2008, la
cantidad de categorias de usuarios residenciales fue elevada a ocho. Cada subzona tarifaria
posee sus propios umbrales de consumo para categorizar a los usuarios. Respecto a los
pequefios usuarios no residenciales (SGP), la cantidad de categorias también se elevd de uno a
seis.

Por lo tanto, se optd por tomar una categoria representativa para cada tipo de servicio, ya que
si bien tienen niveles diferentes, sus variaciones en el tiempo guardan cierta proporcidn. Para
los usuarios residenciales se tomo la tarifa R2 3° (que es la cuarta en orden ascendente). Para
los usuarios comerciales pequefios se tomd la categoria SGP1 hasta 1.000 m3/mes
(representativo de un consumo pequefio) y para los usuarios industriales pequefios se tomo la
categoria SGP3 de entre 1.000 y 9.000 m3/mensuales (representativo de un consumo industrial
mayor al comercial).

Con respecto al GNV, existe una tarifa regulada por el servicio brindado a las estaciones de
servicio. Luego, el precio del gas vendido a los consumidores (automovilistas) tiene un precio
libre, que se fija en el mercado.

Para el GNV se considerd la publicacidn realizada por la Secretaria de Energia sobre los precios
de los combustibles en bocas de expendio. Esta base de datos contiene los precios de venta
mensuales de cada estacidn de servicio a lo largo del pais. Como referencia de precio del GNV
se tomd la mediana de los datos mensuales publicados por provincia, ya que se encontraron
numerosos valores erréneos en la base™. De la misma base de datos se obtuvieron las
medianas por provincia del precio de la nafta super, como producto sustituto del gas natural.
Ambos precios fueron deflactados por inflacién.

Para los grandes usuarios industriales se reconstruyd una aproximacién del precio de cada
distribuidora a través del mix de transporte de cada una de ellas. Cada licenciataria de
distribucion posee una cartera de contratos de transporte desde las distintas cuencas
productivas del pais hasta su area de licencia. Por ejemplo, una distribuidora podria tener una
cartera de transporte de 10 millones de m3/dia, cuyo origen sea: 10% de cuenca Norte; 60%
Neuquén y 30% de cuenca Austral. Luego, la distribuidora solicita a sus grandes usuarios que
inyecten su gas en la misma proporcion que su cartera de transporte.

La informacidn sobre los precios a los cuales compra cada gran usuario no es publica, ya que
surge de un contrato entre privados. Sin embargo, desde 2018 la Secretaria de Energia publica
indices de precios promedio para cada cuenca de suministro y por cada tipo de comprador™. A
través de los precios por cuenca de la Secretaria de Energia y los mix de transporte de cada
distribuidora, se confecciond un indice de precios del gas natural para los grandes usuarios
industriales de cada una de ellas.

13 . . . . ez , .

Se considera que la mediana es una medida de posicién central mds robusta que el promedio ante la
presencia de valores erréneos.
14 .

Precios de Gas Natural - Res 1/2018.
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llustracion 8: Evolucidon de precios y tarifas por segmentos de demanda
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Fuentes: Elaboracién propia en base a ENARGAS y Secretaria de Energia

Las categorias residencial, SGP1 (representativo de un comercio) y SGP3 (representativo de un
industrial pequefio) presentaron una evolucién similar entre 2004 y 2020. En un primer
periodo, desde 2004 y 2014 tuvieron practicamente un congelamiento nominal de las tarifas.
Dada la inflacidn registrada, el precio real de las tarifas disminuyé en dicho periodo. A partir de
2014, y principalmente desde 2016, se registré un proceso de recomposiciéon y aumento de
tarifas hasta 2019. En este caso, las tarifas reales aumentaron dado que los incrementos
nominales fueron mayores a la inflacién. En junio de 2019 se actualizaron las tarifas por ultima
vez. A partir de este periodo las tarifas reales disminuyen nuevamente por efecto de la
inflacion. Es importante destacar la magnitud de las variaciones registradas de las tarifas reales
durante el periodo analizado. Por ejemplo para los usuarios residenciales de las zonas norte y

centro del pais (los usuarios de la Patagonia son beneficiarios de un importante esquema de
subsidios):
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e Entre enero de 2004 y marzo de 2014 la tarifa real disminuyé en promedio un 80%
(por inflacion).

e Entre marzo de 2014 y junio de 2019 la tarifa real aumentd en promedio 11 veces (por
aumentos nominales).

e Entre junio de 2019 y diciembre de 2020 la tarifa real disminuyé en promedio un 40%
(por inflacion).

En los precios relevantes para el segmento GNV se observan variaciones de precios, pero en
una magnitud sustancialmente menor respecto de los segmentos anteriores. Entre 2004 vy
2016 el precio real del GNV fue relativamente estable (con una leve tendencia a la baja). En
2016 tuvo un aumento real de aproximadamente el 50% que se mantuvo hasta 2019,
momento a partir del cual comenzé a bajar, acumulando una caida del 20%. El precio de la
nafta super, si bien es mas volatil, no ha tenido una tendencia definida durante el periodo
analizado.

Por ultimo, en los precios del gas para los grandes usuarios se observa una marcada
disminucién a partir de finales de 2019, cuando se produjo un excedente de oferta en el
mercado. En 2020 esta tendencia se mantuvo por la fuerte disminucién de demanda de gas
natural ocasionada por el ASPO dictaminado en mes de marzo.

Temperaturas

El consumo de gas natural por parte de usuarios residenciales tiene los siguientes destinos:
coccién, agua caliente sanitaria, consumos pasivos (piloto) y calefaccién. Mientras que los
primeros tres usos tienen un comportamiento relativamente estable a lo largo del afo, la
calefaccidon tiene un alto comportamiento estacional, y constituye el principal consumo
hogarefio. En la siguiente figura se esquematiza el nivel de utilizacién del gas natural para un
usuario residencial tipo.

llustracion 9: Variacion de los consumos especificos residenciales de gas como funcién de los meses del afio

Consumo (m3/dia)
o = N w & 00 OO N

1 2 3 4 5 6 Z &8 9 10 11 12

Fuente: Gastiarena M., Fazzini A., Prieto R. y Gil S. (2017)

Las necesidades de calefaccion de un hogar estan relacionadas directamente con las
temperaturas registradas en el exterior. Durante los meses de verano, cuando no es necesario
calefaccionar, el consumo de gas para calefaccién es insensible respecto a la temperatura. A
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medida que la temperatura desciende por debajo de cierto nivel de confort, aumentan las
necesidades de calefaccién.

Por otro lado, los hogares difieren en sus caracteristicas, principalmente al respecto de su nivel
de aislamiento térmico y equipamiento.

Un concepto atil a la hora de cuantificar la necesidad de calefaccidon de un hogar en funcién a
la temperatura es el Heating Degree Day (HHD, déficit grado dia). HDD es utilizado
ampliamente para realizar estudios de clima y necesidades de calefacciéon en un periodo de
tiempo. Consiste en acumular los grados de temperatura por debajo de cierto umbral de
confort durante un periodo de tiempo:

D
hdd} = Z max(ut — Tm},0)
a=1

Donde:
hdd';: HDD acumulado en la regién i durante el mes t.

Tm'y: temperatura media registrada en la regién i durante el dia d (para d que va de 1
hasta D)

u': umbral de confort establecido para la region i.

Con la utilizacion de HDD en vez de la temperatura media se puede obtener una funcion
practicamente lineal entre consumo de gas natural y la variable climatica. A modo de ejemplo
se presentan los siguientes graficos para los afios 2019 y 2020 con el consumo medio diario™
de los usuarios ininterrumpibles de Metrogas, las temperaturas medias registradas en el
Aeroparque Jorge Newbery y HDD diario calculado considerando un umbral de 18,7°C.

llustraciéon 10: Comportamiento del consumo diario de usuarios de Metrogas frente a medidas de temperatura
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de ENARGAS y TuTiempo.net

Luego, cuando se trabaja con agregados mensuales, la relacion entre consumo promedio y
HDD acumulado es mas lineal respecto a la temperatura promedio, como se muestra en los
siguientes graficos.

> ENARGAS publica el consumo bruto aparente de las demandas ininterrumpibles en forma diaria. Es un
dato operativo, que incluye pérdidas, robos y errores menores de medicién. Pero constituye una fuente
de informacién sobre el comportamiento diario de la demanda.
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llustracién 11: Comportamiento del consumo mensual de usuarios de Metrogas frente a medidas de temperatura

IS o
)

Consumo por Usuario (m3/d)
w
Consumo por Usuario (m3/d)

0 5 10 15 20 25 30 0 50 100 150 200 250 300
Temperatura Promedio Mensual (°C) HDD Acumulado Mensual

Fuente: Elaboracién propia en base a informaciéon de ENARGAS y TuTiempo.net

Un detalle importante es determinar el umbral a partir del cual computar los HDD. En cada
region serian diferentes en funcién de las caracteristicas de aislacion térmica de las
construcciones.

Para ello se propone trabajar con modelos de regresién segmentada, que intentan encontrar
cambios estructurales del comportamiento del consumo respecto de la temperatura. En un
primer intervalo de temperaturas altas, el consumo de gas es casi insensible a la temperatura.
A partir de cierto punto (el umbral), el consumo seria mas sensible a las temperaturas. La
funcidn segmentada puede expresarse como se detalla en la siguiente ecuacién:

di =yl + 51-1Tm§ + Siz(Tmi — ui) I(Tmé>ui) + &l
Donde:
d': es el consumo en la regién i durante el dia t
Tm'y: es la temperatura media en la regién i durante el dia t
u': es el umbral para la regién i
v es la ordenada al origen para la region i
611\,621: caracterizan el cambio de pendiente a partir del umbral para la regién i

lirmsu): €S una funcién indicadora que asume el valor 1 cuando Tm'> u'y es cero de otra
forma.

El modelo propuesto es resuelto mediante maxima verosimilitud, siendo su funcién de
verosimilitud conjunta:

LY 8,82, u;,0%|dE, Tm)

= —Zlog(2m) — log(a?)
= 2og(n > log(o
T

1 . . . . .
=53 ) {di = [y + 81 Tmi + 82(Tmf - w)I(Tmf > w,)])”
t=1
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Este modelo fue implementado en cada una de las subzonas tarifarias, estimando asi el umbral
(u') para calcular los HDD correspondientes. Los coeficientes obtenidos para cada subzona se
presentan en el Anexo del documento.

Ingresos
Como variable representativa de los ingresos se tomaron en cuenta dos fuentes: el ingreso
familiar per capita de la Encuesta Permanente de Hogares (EPH) y el Producto Bruto per capita

que surge de las Cuentas Nacionales, ambos obtenidos del Instituto Nacional de estadisticas y
Censos (INDEC).

La EPH realiza un seguimiento de los ingresos de la poblacién en forma trimestral para 32
aglomerados urbanos a lo largo del pais. Entre las preguntas realizadas a los entrevistados se
encuentran los ingresos totales del hogar y la cantidad de miembros en el hogar. A partir de
estos dos datos se calcula el ingreso familiar per capita (ingresos/miembros). Luego, a través
de factores de expansion, es posible proyectar las estimaciones desde la muestra sobre la
poblacién. Finalmente, los datos de ingresos per cdpita se transforman en ingresos reales,
deflactados por inflacion.

Se relacionaron los conglomerados urbanos de la EPH con las diferentes zonas geograficas del
sector del gas natural.

INDEC no publicé los datos de la EPH para el ultimo trimestre de 2015 y el primer trimestre de
2016. Este periodo fue completado con las variaciones del PBI per cépita.

Para los casos de demanda residencial, comercial y GNV se utilizaran los ingresos familiares per
capita. Mientras que para las demandas industriales (pequefios y grandes consumidores) se
utilizara el PBI per cdpita, ya que su mercado, seria nacional o de exportacion (su nivel de
actividad no se restringiria a la situacién regional inmediata).

llustracion 12: Evolucion de ingreso per capita en CABA y PBI per capita
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC
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Para los modelos de demanda residencial, comercial e industrial pequefios se armaron paneles

de datos a nivel de subzonas tarifarias. Se propusieron las siguientes relaciones entre las bases

de datos disponibles de demanda (ENARGAS), temperaturas (Tutiempo.net) e ingresos (EPH).

Tabla 5: Relaciones entre variables subzona tarifaria, temperatura e ingreso de la EPH

Id Sigla Subzona Tarifaria Estacion Meteoroldgica Conglomerado EPH

1 BAN Gran Buenos Aires, BAN | Ezeiza Partidos GBA

2 | CEN Centro Cérdoba Gran Cérdoba

3 | CGP_BBL | Bahia Blanca Bahia Blanca Bahia Blanca — Cerri

4 | CGP_BUE | Buenos Aires Ezeiza Gran La Plata

5 | GCS_BAS | Buenos Aires Sur Viedma Viedma - Carmen de
Pat.

6 | CGS_CHU | Chubut Comodoro Rivadavia Cdro. Rivadavia - R. Tilly

7 | CGS_NQN | Neuquén Neuquén Neuquén - Plottier

8 | CGS_SCR | Santa Cruz Rio Gallegos Rio Gallegos

9 | CGS_TDF | Tierra del Fuego Ushuaia Ushuaia - Rio Grande

10 | CUY Cuyo Mendoza Gran Mendoza

11 | GNR_SAL | Salta Salta Salta

12 | GNR_TUC | Tucuman Tucuman Gran Tucuman - T.
Viejo

13 | LIT Litoral Rosario Gran Rosario

14 | MET Gran Buenos Aires, CABA Ciudad de Bs. As.

Metrogas
15 | NEA Noreste Parana Gran Parana

A continuacidn se presentan graficamente las series de consumo especifico para cada una de

las subzonas tarifarias incluidas en el estudio. Los graficos para los demas segmentos de

demanda se encuentran en el Anexo.

26




Consumo

Santa Cruz.

llustracion 13: Consumo especifico residencial por subzona tarifaria
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de ENARGAS

Tabla 6: Configuracion de los paneles de datos

modelos propuestos en el presente estudio.

Segmento Dimension N T
Transversal
Residencial Subzonas 15 | 201
Comercial Subzonas 14 | 201
Industrial Pequefio | Subzonas 11 | 201
GNV Provincias 19 | 190
Grandes Industrias | Distribuidoras 9 33

Analisis Exploratorio de los Datos
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En el panel de demanda comercial se excluyé a la subzona Chubut, porque tendria registros
atipicos o erréoneos en la serie histérica de consumos. Por el mismo motivo no se incluyeron
dentro del segmento industrial pequefio a las siguientes subzonas: Centro, Chubut, Cuyo y

En el caso de la demanda de GNV se incluyeron a las 19 provincias que registran estadisticas
respecto a su consumo. Para los grandes usuarios industriales se tomaron los consumos de las
9 distribuidoras del pais.

A continuacion se resume la configuracion de los paneles de datos utilizados para estimar los

En la siguiente seccidn se realizarad un analisis exploratorio y preliminar de los datos, a partir de
una técnica de aprendizaje no supervisado, denominada andlisis de componentes principales
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(PCA, principal components analysis). En el caso de contar con una base de datos extensa, el
anadlisis de componentes principales permite reducirlo en un set menor de variables
representativas, que permiten explicar gran parte de la variabilidad de los datos.

A continuacién se presenta un grafico de carga de componentes para la base de datos
residencial. La componente 1, el eje horizontal, explicaria un 57,7% de la variabilidad de los
datos. Incorporando la segunda componente, eje vertical, la variabilidad acumulada alcanza un
84.4% de la variabilidad total.

llustracion 14: Carga de componentes del panel Residencial
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Component 1 (57.7%)

Se observa que la que la primera componente tiene una carga positiva respecto al consumo
(demanda), HDD e ingreso, mientras que es negativa en relacion a la tarifa (en funcién a la
direccion de los vectores respecto al eje horizontal). Podria decirse que los signos de las
relaciones en la componente 1 se corresponden con la teoria econdmica en conexion a la
demanda de un bien.

Respecto a las relaciones entre las variables en el gréfico, el coseno del dngulo entre las
mismas puede interpretarse como su correlaciéon®®. La correlacion positiva mas fuerte se
observa entre consumo y HDD. Mientras que la demanda estaria muy poco correlacionada con
tarifa (signo negativo) e ingreso (signo positivo). Por otra parte, la relacion entre tarifa e
ingreso es practicamente inversa.

Los siguientes graficos representan la carga de componentes de los demas segmentos de
demanda del estudio. Para los datos del segmento comercial, el grafico y consecuentemente
las relaciones entre las variables son muy similares al caso de los usuarios residenciales,

' Un angulo de 0° representa una correlacién de 1 (cos(0°)=1), para un angulo de 90° no existe
correlacion (cos(90°)=0) y para un angulo de 180° la correlacién es -1 (cos(180°)=-1).

28



UNIVERSIDAD
m TORCUATO DI TELLA

aunque la primera componente explica una proporcién menor de la variabilidad de los datos
(45,6% vs. 57,7%).

llustracién 15: Carga de componentes de paneles comercial, GNV e industriales
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En el caso del panel de los industriales pequefios, el consumo tiene una carga pequefia
respecto a la primer componente (eje horizontal). En esta dimension se presentan los signos
de las variables esperados en el modelo de demanda planteado. El consumo no presenta una

correlacién fuerte con ninguna de las otras variables (es casi ortogonal a todos los demas
vectores).

En el caso del GNV, las relaciones estudiadas en el presente estudio estarian representadas por
la segunda dimensién (eje vertical), que representa un 29,2% de la variabilidad de los datos. El
precio de la nafta seria la variable con mayor correlacién respecto del consumo. Respecto de la
dimensién del primer componente (eje horizontal), se puede destacar la relacién inversa entre
el ingreso y el precio de la nafta.
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Para los grandes usuarios industriales, el consumo de gas tiene una pequeia carga respecto de
la primera componente, donde el precio del gas y el PBI per capita tienen una alta correlacién
positiva. El modelo de demanda a ser analizado en las siguientes secciones se encontraria
representado por la segunda mayor componente (eje vertical).

Metodologia Econométrica y Estimacion de Coeficientes

En la presente seccidn se realizard, en una primera instancia, un andlisis sobre los datos en
diferentes aspectos: dependencia, heterogeneidad y dindmica. El objetivo de tales estudios es
proponer, en una segunda etapa, modelos econométricos que permitan una estimacion
consistente de los parametros de interés. Se plantearan modelos tanto para cada zona
geografica en forma individual como en forma de paneles de datos.

Dependencia Espacial

En general, cuando se realiza un muestreo aleatorio (a nivel de individuos) no existen mayores
consideraciones respecto a la correlacidon de corte transversal. Sin embargo, cuando se trabaja
con paises, provincias o regiones, es mas probable que tales unidades presenten correlacién
entre las mismas, lo que se denomina dependencia espacial. Ignorar la dependencia espacial, y
consecuentemente, una correlacién no tenida en cuenta en los residuos del modelo, puede
dar como resultado una pérdida de eficiencia en la estimacion y test estadisticos no validos.

Por ejemplo, se propone el siguiente el modelo genérico de datos en panel:
Vit =Bixit+uit l=1,,N t=1,...,T

Donde y; es la variable dependiente, x;; son los regresores y u; es un término de error. f8; son
los coeficientes de elasticidad, los cuales pueden variar entre individuos.

En general, la hipdtesis nula de los test de dependencia espacial puede establecerse en
término de las correlaciones entre los errores de los individuos de la seccion transversal:

Hy: pij = Corr(uit,ujt) =0parai#j

Para cada individuo, el estimador OLS de §; seria consistente. Los correspondientes residuos

de las regresiones OLS, #,; (calculados como @ = y;r — f;;¢), son utilizados para calcular p;;:

T T T
A~ ~ 2N— ~ 2N— ~ A
pPij = (Zuit ) 1/2(Zujt ) 1/221% Ujt
t=1 t=1 t=1

Para el caso de N fijo y T->oo, se puede aplicar el test Breusch-Pagan LM, que esta dado por:
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i=1 j=i+1
Con distribucién X? con N(N-1)/2 grados de libertad.

En la siguiente tabla se presentan los test Breusch-Pagan LM realizados sobre los diferentes
modelos sobre la variable demanda.

Tabla 7: Breusch-Pagan LM Test sobre la variable demanda

Modelo LMgp p-valor Resultado

Residencial 17674,2 0 Se rechaza H,
Comercial 11318,9 0 Se rechaza Hg
Pequefias Industrias 2953,3 0 Se rechaza Hy
Grandes Industrias 217,2 0 Se rechaza Hg
GNV 12971,9 0 Se rechaza Hg

De acuerdo a estos resultados, se deberia considerar una estructura de dependencia entre las
diferentes regiones para las estimaciones con paneles de datos.

Heterogeneidad

En general, en los modelos de datos de panel se suele asumir que la heterogeneidad no
observada en cada individuo es detentada por su propia constante, considerandola ya sea fija
o aleatoria. Sin embargo, no se puede descartar que las elasticidades respecto a las variables
explicativas sean particulares de individuo. Ignorar esta heterogeneidad podria resultar en
sesgos de estimacion e inferencia.

Considerando el siguiente modelo genérico de datos en panel (con efectos fijos) y coeficientes
heterogéneos:

Vit = Q; + xitﬂi + Uit i = 1, ...,N; t= 1, ...,T; .B(kxl)

Donde y;; es la variable dependiente, a; es una constante individual, x;; son los regresores y u;
es un término de error. §; son los coeficientes de elasticidad, los cuales pueden variar entre
individuos. Apilando las series de tiempo:

yi = a;tr + Xifi +uy
Donde y;= (Yi1,..., Yir), Tr €s un vector Tx1 de unos, X; = (Xiz,-.., Xir) Y Ui = (Uiz, ..., Ui7)
La hipdtesis nula de interés seria:
Hy:Bi =p para todo i

Swamy basa su test de homogeneidad de pendientes en la dispersion de estimadores
individuales respecto de un estimador pooled. El estimador de Swamy puede escribirse de la
siguiente manera:
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N
. S Xi/'M.X; . .
S = Z(ﬁl - ﬁWFE)’T (ﬁl - ﬁWFE)

i=1
Donde:

52 = (yi = XiB:) M. (v; — X:;)
L (T—k—-1)

M, = Iy — o (tr'tr) "ty

BwrE es el estimador pooled ponderado de los coeficientes definidos por:

N _, 1N _,
5 Xi' M X; Xi' My,
Pwre = Z—Az Z—Az
0 : 0

i=1 t i=1 t

En el caso en que N es fija y T tiende a infinito, bajo la hipdtesis nula el estadistico de Swamy
() se distribuye asintéticamente chi-cuadrado con k(N-1) grados de libertad (k representa a la
cantidad de regresores).

Posteriormente, Pesaran y Yamagata propusieron el siguiente estadistico, A Test, para cuando
Ny T son suficientemente grandes:

N71S—k
V2k

Por otra parte, proponen un estadistico ajustado (Zadj) qgue tendria mejores propiedades en

Z=x/ﬁ< );N(O.l)

muestras pequefias, con el supuesto adicional de errores distribuidos normales.

L (NTIS—E(z)
Aaaj = \/N< JVar(Zy) )

Donde:

k(T—k-1)
T—k-3

2k(T-k-1)%(T-3)

E(Zi) = (T—k—3)2(T—k-5)

yVar(Zz) =

Finalmente, en estos test también se puede modelar la dependencia espacial, agregando
promedios transversales de las mismas.

Se realizé el test de heterogeneidad sobre cada uno de los modelos, considerando a su vez la
dependencia espacial entre las diferentes zonas.

Tabla 8: Pruebas de heterogeneidad sobre cada uno de los modelos

Residencial
Estadistico P valor Resultado
A 32,037 0 Se rechaza Hg
Aga; 32,463 0 Se rechaza H,
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Comercial

Estadistico P valor Resultado
A 23,698 0 Se rechaza Hy
Aga; 24,012 0 Se rechaza Ho

Industrial Pequeiio

Estadistico P valor Resultado
A 38,991 0 Se rechaza Hy
T 39,399 0 Se rechaza Ho

GNV

Estadistico P valor Resultado
A 58,659 0 Se rechaza Hy
Aga; 59,686 0 Se rechaza H,

Grandes Usuarios Industriales

Estadistico P valor Resultado
A 2,400 0,016 Se rechaza Hy
Aga; 2,772 0,006 Se rechaza Ho

Se observa entonces que, para todos paneles propuestos, seria necesario considerar modelos
econométricos que contemplen la heterogeneidad de los coeficientes.

Pruebas de Raices Unitarias

Las series de tiempo de demandas, precios y nivel de actividad que se analizan el presente
estudio pueden presentar comportamientos no estacionarios (presentar raiz unitaria), y por lo
tanto, la aplicacidn de técnicas convencionales de regresidn podria derivar en resultados
espurios. Por otra parte, diferenciar las variables para convertirlas en estacionarias, puede
eliminar informacidn respecto a las relaciones entre las variables en el largo plazo.

Para comprobar el comportamiento estacionario de las series temporales individualmente, se
aplicaron pruebas de raiz unitaria. Especificamente, se aplicé la prueba Augmented Dickey-
Fuller. Para la prueba de las variables en niveles, se considerd una constante y tendencia. Para
la seleccién de la cantidad de lags se utilizd el criterio de informacion de Akaike. La hipdtesis
nula del test es Hy: la serie posee raiz unitaria.

En la siguiente tabla se muestran los resultados del test para el segmento residencial:
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Tabla 9: Pruebas de raices unitarias individuales para el sector residencial

Subzona

Consumo

HDD

Ingreso_pc

Tarifa

Gran Buenos Aires, BAN

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

Centro

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

Bahia Blanca

Se rechaza H,

No se rechaza H,

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

Buenos Aires

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

Chubut

No se rechaza Hq

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

Neuquén

No se rechaza Hq

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

Santa Cruz

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

Tierra del Fuego

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

Cuyo

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza H,

Buenos Aires Sur

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

No se rechaza H,

No se rechaza H,

Salta

No se rechaza H,

Se rechaza H,

No se rechaza H,

No se rechaza H,

Tucuman

No se rechaza H,

No se rechaza H,

No se rechaza H,

No se rechaza H,

Litoral

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

Gran Buenos Aires, Metrogas

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

No se rechaza Hg

No se rechaza H,

Noreste

No se rechaza Hg

Se rechaza H,

No se rechaza Hy

No se rechaza H,

Individualmente, las series de tarifas e ingresos serian no estacionarias para todas las

subzonas. Respecto a la variable consumo, solo resulta estacionaria la subzona Bahia Blanca.

Mientras que para la variable HDD, resulta estacionaria para las subzonas Salta y Noreste.

Cuando se realiza el test sobre las variables en primeras diferencias, se rechaza la hipdtesis

nula en todos los casos, no existiendo integracién de orden mayor a uno.

A continuacidn se resumen los resultados obtenidos de las pruebas de raices unitarias de los

demas segmentos de demanda:

Para el sector Comercial, la variable consumo es estacionaria sélo para la subzona
Tierra del Fuego (Camuzzi Gas del Sur). Mientras que HDD es solo estacionaria para las
subzonas Salta y Gasnea. Las series de tarifas e ingresos serian no estacionarias en
niveles para todas las subzonas. Ademds, no existen series integradas de orden mayor
a uno.

En el sector de los usuarios industriales pequefos, en todos los casos las variables
resultaron no estacionarias, salvo para la variable consumo con constante y tendencia
en la subzona Metrogas. No existen series integradas de orden mayor a uno.

Respecto a los grandes usuarios industriales, la variable consumo seria estacionaria
para las distribuidoras Centro, Cuyana, Gasnea, Gasnor y Pampeana (con constante y
tendencia). No existen series integradas de orden mayor a uno.

En el caso del GNV, el consumo de gas resulta estacionario sélo para la provincia de
Buenos Aires (con constante y tendencia). El precio del GNV resulté estacionario en
tres provincias: Chubut, Neuquén y San Luis. El precio de la nafta resulté estacionario
en nueve provincias: Chubut, CABA, Jujuy, Mendoza, La Rioja, Salta, San Juan, San Luis,
Santa Fe y Santiago del Estero. No existen series integradas de orden mayor a uno.
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Cabe destacar que la variable precio/tarifa en diferentes segmentos (ver Ilustracion 8) podria
presentar cambios estructurales en su comportamiento, relacionados a modificaciones en las
politicas tarifarias o sectoriales. Perron sefala que la presencia de cambios de nivel en las
series, generalmente afecta el comportamiento de las pruebas de raices unitarias
conduciéndolas a no rechazar la existencia de una raiz unitaria. Antes de describir el
procedimiento para considerar cambios estructurales, seria conveniente definir algunas
variables:

e I(x) es una funcion indicadora que asume el valor uno (1) cuando la condicidn (x) es
verdadera. De otra manera asume el valor cero.

e T, es el momento del tiempo en el cual se produce el cambio estructural.

e Una variable intercepto del quiebre: DU(T,) = I(t >= T,). Asume el valor cero en los
periodos anteriores al quiebre, y es uno de otra manera.

e Una variable tendencia del quiebre: DT(T,) = I{t >= Ty)*(t- Ty+1). Asume el valor cero
en los periodos anteriores al quiebre, y es una nueva tendencia para los periodos
posteriores.

e Una variable dummy de quiebre: D(T,) = I(t = T,). Toma el valor uno en el periodo del
quiebre.

Siguiendo a Perron, se pueden considerar cuatro modelos basicos para datos con un Unico
quiebre. Para los datos sin tendencia, se puede obtener un modelo con un cambio de nivel
Unico; para los datos con tendencia, se pueden analizar modelos con un cambio en el nivel,
con un cambio tanto en el nivel como en la tendencia, y con un cambio en la tendencia. En
forma paralela se pueden realizar diferentes modelizaciones de la dinamica de la ruptura. En
este caso se asumird que el quiebre se produce en forma inmediata, (additive outlier model,
AOQ). La hipdtesis nula del modelo AO general, donde vy, es la serie de tiempo analizada, seria:

Ve = Yi-1 + @+ 60DU(Tp) + yDT(T,) + Y(L)e;

Donde &; son shoks, (L) es un polimonio de lags representativo de un proceso autoregresio
estacionario e invertible, y a es una constante.

La hipétesis alternativa es para un modelo estacionario con tendencia y posibles rupturas en la
constante y la tendencia seria:

Ye = u+ Bt +0DU(Ty) +yDTe(Tp) + (L)

A continuacidn se aplican los modelos mencionados anteriormente para analizar la existencia
de raiz unitaria en la tarifa residencial de la subzona Metrogas. Se asume que las demas

subzonas y segmentos de demanda estuvieron expuestos a las mismas politicas tarifarias. Para
seleccionar el momento de quiebre elegira el periodo que proporcione la mayor evidencia en
contra de la hipdtesis nula de una raiz unitaria y a favor de la hipdtesis alternativa de

tendencia de ruptura (minimizar el estadistico t de la prueba Dickey-Fuller).

35



Tabla 10: Pruebas de raiz unitaria en la variable tarifa del segmento residencial de Metrogas asumiendo un punto

de quiebre
Especificacidon del Modelo | Especificacion del quiebre | Resultado Periodo del quiebre
Con constante Constante No se rechaza Hy ene-14
Constante y Tendencia Constante No se rechaza Hy ene-14
Constante y Tendencia Constante y Tendencia No se rechaza Hy feb-14
Constante y Tendencia Tendencia No se rechaza Hy feb-14

De la tabla anterior se podria concluir entonces en que no existe evidencia para rechazar la
hipotesis nula: la variable tarifa posee raiz unitaria.

Los test de raiz unitaria en el contexto de datos en panel tienen una ventaja de potencia del
test respecto al analisis de series de tiempo convencional. Agregar una dimensién transversal
puede ser interpretado como un muestreo repetitivo de una misma distribucién, lo que
permite una mejor inferencia. Sin embargo, ignorar la dependencia espacial podria producir
sesgos en los test de raiz unitaria.

De acuerdo a Pesaran, un modelo econométrico genérico de datos en panel puede
representarse de la siguiente manera:

yit=mzt+/1ixit+uit i=1,..,.N t=1,..,T
Ui = Vift + €y

Donde y;; es la observacion t de la unidad i; z; es un vector de las variables que no cambian
entre los individuos (intercepto, tendencia, etc.); x;. s un vector de regresores especificos para
cada individuo; y f; es un vector de factores no observables que pueden afectar a cada unidad
en forma diferente, y que pueden estar correlacionados con x;. Omitir el factor f, puede
resultar en estimaciones sesgados en inconsistentes de A;.

El autor propone enriquecer el modelo incluyendo promedios transversales (modelando asi la
dependencia espacial) para cada t para controlar los factores no observables, como se muestra
a continuacion:

Vit = MiZe + AixXie + 6oV + 6% + Uyt

V: Y X operan como una aproximacion del factor no observable. Entonces, la ecuacion
relevante para la prueba de raiz unitaria es la siguiente:

P1 P1
Ayt = pYir—1+ Z 0; LAY +61Y—1 + Z 0,8V + Wil + &t
L=1 L=1

Después de correr esta regresion para unidad del panel, el método promedia los estadisticos t
de la variable rezagada (llamada CADF,;), obteniendo el estadistico CIPS:

N
1
CIPS = Nz CADF;

i=1
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La distribucién asintética de este estadistico no es estdndar, y sus valores criticos son provistos
para combinaciones de N y T. Para este test, la hipdtesis nula (Ho) implica que las series son

1(1).

Se realizo el test de Pesaran sobre las variables en cada uno de los paneles de datos, tanto con
tendencia como sin ella. Los resultados pueden observarse de en el Anexo. A modo de
resumen, se presenta la siguiente tabla:

Tabla 11: Nivel de integracion de las variables

Residencial Comercial Pequen_as Grandf:s GNV
Industrias Industrias
N 15 14 11 9 19
T 201 201 201 33 190
Consumo 1(0) 1(0) 1(0) I(1) I(1)

HDD

1(0)

1(0)

Tarifa/Precio

1)

1)

1)

I(2)

10)

Precio Nafta

I(2)

Ingreso

10)

10)

1)

I(2)

10)

Puede observarse que en los paneles coexisten variables estacionarias y no estacionarias. En
general, la variable consumo es estacionaria (salvo para GNV y Grandes Industrias). Y que la
variable Tarifa/Precio es no estacionaria (salvo para GNC).

Pruebas de Cointegracion

Si bien muchas de las series de tiempo no son estacionarias y contienen elementos aleatorios,
la idea central del analisis de cointegracion es que la combinacion lineal de variables puede ser
estacionaria y no aleatoria a largo plazo.

Las pruebas de cointegracion de datos en panel mas aplicables son las introducidas por
Pedroni. Sin embargo, la validez de los resultados de las pruebas es baja en circunstancias de
dependencia espacial. Por lo tanto, Westerlund desarrollé una prueba de cointegracion de
panel basada en correccion de errores, la cual tendria una mayor validez en presencia de los
siguientes elementos: unidades transversales correlacionadas, rupturas estructurales en la
intercepcion y pendiente de la regresion cointegrada, términos de error con correlacion serial
y heterocedasticidad.

El modelo de correccion de error asume el siguiente proceso de generacién de los datos:

Di pPi

Ayie = ¢; + 8 + a;(Vie—1 — Bi'Xir—1) + Z a;jAyi_j + Z YijAxie—j + uj;
=1 j=1
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La dependencia entre los individuos se contempla utilizando técnicas de bootstraping y
computando errores estandar robustos. La expresién anterior puede ser rescrita de la
siguiente forma:
Di Di
Ay = ¢; + 8i¢ + aiVie—1 + A’ X1 + z a;jAyie—; + Zyiijit—j + Uy

j=1 ]=1

Donde 4; = —a;B;. El pardmetro a;determina la velocidad en que el sistema se corrige hacia la
relacién de equilibrio (y;;—; — Bi'x;t—1) luego de recibir shocks.

Si a; < 0, existe una correccidn del error y por lo tanto las variables estan cointegradas.
Si a; = 0, no existe correccion del error, y por tanto las variables no estan cointegradas.

De esta forma, el autor plantea cuatro pruebas de cointegracién, dos de ellas asumiendo
homogeneidad del pardametro de correccion (a; = a ) para todos los individuos y otras dos no
incluyendo este supuesto.

Para el caso de los estadisticos que asumen homogeneidad del parametro de correccién del
error, se realiza la siguiente prueba de hipdtesis:

HO: a; = 0Vvi
Hy: a; < O para al menos uni

Utilizando los estadisticos:

a A
P=Gayla=Ta

Donde SE(@&;) es el erro estandar de &;.

Para el caso de los estadisticos que no asumen homogeneidad del pardmetro de correccion del
error:
1 oN ai 1 N Ta,-

G, =~

N&=lsE@y ¢

=1, .. <Pi ~ ~
N ai(1-X;2, @ij)

A continuacidn se presentan los estadisticos calculados sobre los paneles analizados,
estimados con constante y tendencia.
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Tabla 12: Test de cointegracion de Westerlund los paneles de demanda (con constante y tendencia)

Modelo Estadistico Valor Pvalor Resultado
Residencial P, -33,3 | 0,00 Se rechaza Hg
Residencial P, -339,8 | 0,00 Se rechaza Hg
Residencial G; -6,6 | 0,00 Se rechaza Hg
Residencial G, -282,6 | 0,00 Se rechaza Hg
Comercial P, -23,7 | 0,00 Se rechaza Hy
Comercial P, -156,4 | 0,00 Se rechaza Hg
Comercial G; -5,1| 0,00 Se rechaza Hy
Comercial G, -134,0 | 0,00 Se rechaza Hg

Pequenas Industrias P, -11,0 | 0,03 Se rechaza Hy
Pequenas Industrias P, -79,5| 0,00 Se rechaza Hg
Pequenas Industrias G, -2,9| 0,00 Se rechaza Hy
Pequenas Industrias G, -68,0 | 0,00 Se rechaza Hy
GNV P, -5,9 | 0,65 No se rechaza Hg
GNV P, -6,2 | 0,02 Se rechaza Hg
GNV G, -1,8| 0,41 No se rechaza Hy
GNV G, -12,6 | 0,00 Se rechaza Hy
Grandes Industrias P, -10,5| 0,00 Se rechaza Hy
Grandes Industrias P, -16,8 | 0,00 Se rechaza Hg
Grandes Industrias G, -3,7 | 0,00 Se rechaza Hg
Grandes Industrias G, -17,5 | 0,05 No se rechaza Hy

Se concluye entonces que existiria una relacién de cointegracion entre las variables de los
modelos, salvo para el GNV no esta definido, ya que sélo dos test rechazan la hipétesis nula de
no cointegracion. Los mismos resultados se obtienen sélo con constante.

Estimacion de Modelos Individuales

El andlisis empirico de las series de datos para los modelos individuales se basard en modelos
“Autoregressive Distributed Lag (ARDL)” aplicados a la cointegracién, como proponen Pesaran
y Shin. Los modelos ARDL aplicados a la cointegracidon también tienden a ser mds eficientes
para capturar los datos de la relacién a largo plazo en muestras pequefias y funcionan bien,
independientemente de si las variables son estacionarias 1(0), no estacionarias I(1) o incluso
cointegrados mutuamente. En los datos analizados existiria una combinacion de variables 1(0)
e I(1), lo que haria que el enfoque ARDL sea mas apropiado para el analisis.

Considerando el modelo presentado para la demanda residencial, y para cada subzona:

d; = Bo + it + Bope + B3y + Bihdd + &

Donde d es el logaritmo natural de la demanda, p es el logaritmo natural la tarifa, y es el
logaritmo natural del ingreso y hdd representa el logaritmo natural del déficit grado dia. Los
coeficientes B representan los coeficientes de largo plazo y € es un término de error.
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El primer paso del enfoque para probar los limites de cointegracién es estimar el siguiente
modelo de correccién de errores sin restricciones, utilizando MCO:

K l
Ady = a+xt+ ¢p1di_q + P01 + P3Yi—1 + G4HDD 1 + Z 01Ad;_j + Z P2Ap;_;
=1 =1

m n
+ Z (p3Ayt—j + z (p4Ahddt_] + ut
j=1 j=1

Donde ¢ son los multiplicadores de largo plazo, ¢ es un término constante, ¢ son los
coeficientes de corto plazo y u; es un término de error de ruido blanco.

Seguidamente, se realiza una prueba F sobre la hipdtesis conjunta de que los multiplicadores
de largo plazo de las variables de nivel rezagado son todos iguales a cero contra la hipétesis
alternativa de que al menos un multiplicador de largo plazo no es cero:

Hy:py =y =3 =¢, =0
Hi:¢py #0,6¢, 0,063 #0,6¢, #0

Pesaran proporciona valores criticos para el test. Estos dependen del nimero de regresores y
de los términos deterministicos incluidos. Para cada uno de los niveles de significacion
convencionales, se dan dos conjuntos de valores criticos, que constituyen el limite inferior y el
superior. El limite inferior representa los valores criticos para el caso en el que se supone que
todas las variables incluidas son [(0), mientras que el limite superior supone que todas las
variables son I(1). Por tanto, se cubren todas las posibles combinaciones de érdenes de
integracion para las variables individuales. Si el estadistico F calculado se encuentra por
encima del limite superior, se puede rechazar la hipdtesis nula de no cointegracion,
independientemente del nimero de raices unitarias en las variables individuales. Por otro
lado, si se encuentra por debajo del limite inferior, la hipdtesis nula no se rechaza. Solo si el
estadistico F se encuentra entre los limites, el resultado de la inferencia no es concluyente,
dado que se desconoce el orden de integracion de las variables individuales.

Si la prueba F de limites identifica la existencia de una relacion de cointegracion significativa, el
siguiente paso es seleccionar la especificacidon ARDL éptima. Para este proceso se utilizara el
criterio de informacion de Akaike.

Una representacion posible del modelo ARDL (k, I, m, n) seria:

k l m n
di = a, + ayt +Za1jdt_j +Za2]-pt_j +Za3]-yt_j +Za4jhddt_j + w,
j=1 j=0 j=0 j=0

Y los coeficientes de largo plazo se construyen como funciones no lineales de las estimaciones
de los pardmetros:
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A continuacion se presenta la prueba F de cointegracion para las diferentes subzonas de la

demanda residencial.

Tabla 13: Prueba F de cointegracion sobre modelos individuales ARDL de demanda residencial

Subzona

Modelo

Con Constante

Constante y
Tendencia

Sin Constante

Gran Buenos Aires, BAN

Posible cointegracion

Posible cointegracion

Posible cointegracion

Centro

Posible cointegracidn

No cointegracion

No cointegracion

Bahia Blanca

No cointegracion

Posible cointegracion

No cointegracion

Buenos Aires

No cointegracion

No cointegracion

No cointegracion

Neuquén

No cointegracion

No cointegracién

No cointegracion

Santa Cruz

Posible cointegracién

Posible cointegracion

Posible cointegracion

Tierra del Fuego

Posible cointegracién

Posible cointegracién

Posible cointegracién

Cuyo

No cointegracion

No cointegracién

No cointegracién

Buenos Aires Sur

Posible cointegracién

Posible cointegracion

No cointegracién

Salta Posible cointegracidn Posible cointegracion No cointegracion
Tucuman Posible cointegracién Posible cointegracion Posible cointegracion
Litoral No cointegracion No cointegracién No cointegracion

Gran Buenos Aires, Metrogas

Posible cointegracién

Posible cointegracion

No cointegracion

Noreste

Posible cointegracién

Posible cointegraciéon

Posible cointegracidon

Chubut

No cointegracion

Posible cointegraciéon

No cointegracién

De las 15 subzonas, en 11 de ellas habria cointegracion entre las variables consideradas en el

modelo de demanda residencial.

41

| TESIS



Tabla 14: Coeficientes de modelos ARDL individuales de demanda residencial

Tarifa Ingreso
Subzona Modelo Orden Coeficiente | P-valor Coeficiente | P-valor
Gran Buenos
Aires, BAN Constante y Tendencia | ARDL(7,5,8,5) -0,099* 0,000 0.063 0.341
Centro Con Constante ARDL(11,6,2,10) -0,121* 0,000 -0.200* 0.005
Bahia Blanca Constante y Tendencia | ARDL(8,4,5,4) 0,140* 0,000 0.327* 0.000
Santa Cruz Constante y Tendencia | ARDL(5,3,0,2) -0,010 0,636 0.047 0.508
Tierra del Fuego Constante y Tendencia | ARDL(5,3,3,5) -0,035 0,141 0.092 0.220
Buenos Aires Sur | Constante y Tendencia | ARDL(7,3,7,1) -0,051* 0,006 -0.007 0.909
Salta Constante y Tendencia | ARDL(9,9,10,10) -0,032%** 0,059 -0.037 0.583
Tucuman Constante y Tendencia | ARDL(2,7,2,0) 0,031 0,436 0.218 0.110
Gran Buenos
Aires, Metrogas Constante y Tendencia | ARDL(9,5,9,10) -0,078* 0,001 -0.025 0.757
Noreste Constante y Tendencia | ARDL(9,7,9,10) -0,084* 0,004 0.089 0.297
Chubut Constante y Tendencia | ARDL(7,3,4,3) -0,028*** 0,074 -0.021 0.691
Promedio -0,033 0.063
Promedio: solo coeficientes significativos -0.049 0,050

*Significativo al 1%. **Significativo al 5%.***Significativo al 10%.

De los 11 modelos calculados para la demanda residencial, en ocho de ellos, el coeficiente
representativo de la elasticidad precio (tarifa) es significativo al 10%. Y en la mayoria de los
casos tiene signo negativo, en concordancia con la teoria econdémica. Sin embargo, el
coeficiente de la elasticidad ingreso solo es significativo en dos oportunidades y con signos
contrarios. En todos los casos, las elasticidades calculadas son considerablemente menores a
uno en valor absoluto, indicando inelasticidad.

En relacién a los demas modelos de demanda (las tablas correspondientes se encuentran en el
Anexo), se puede destacar lo siguiente:

e De los 14 modelos ARDL planteados para el sector comercial, se encontraron posibles
relaciones de cointegracion en 12 de ellos. El promedio de los coeficientes de
elasticidad precio es negativo (aunque muy pequefio) y el promedio de los coeficientes
de elasticidad ingreso es negativo.

e De los 11 modelos ARDL planteados para el sector de las pequenas industrias, se
encontraron posibles relaciones de cointegracién en 8 de ellos. Solo en un modelo el
coeficiente de elasticidad precio resultd significativos al 5%. Respecto a la elasticidad
ingreso, los coeficientes significativos resultaron negativos.

e De los 9 modelos ARDL planteados para el sector de las grandes industrias, se
encontraron posibles relaciones de cointegracion en 7 de ellos. En dos modelos los
coeficientes de elasticidad precio resultaron significativos (con signo negativo) y en
otros dos fue significativa la elasticidad ingreso (signo positivo).

e De los 19 modelos ARDL planteados para el sector GNV, se encontraron posibles
relaciones de cointegracién en 15 de ellos. La elasticidad precio del GNC resultd
significativa en 9 modelos, la elasticidad ingreso en 5 modelos y la elasticidad
sustitucion, en 3 modelos.
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Se podria afirmar entonces, que si bien es posible encontrar relaciones de cointegracion en la
mayoria de los modelos evaluados para las diferentes zonas en forma individual, no seria
posible estimar coeficientes consistentes representativos de elasticidades a partir de los
mismos.

Estimacion de paneles de datos

Estimacion de Paneles de Datos sin Dependencia Espacial
Segun el analisis realizado anteriormente en la seccion denominada

Dependencia Espacial, se determind que existiria correlacién de corte transversal en los
paneles de datos. Sin embargo, se aplicardn metodologias de estimacién que no consideran la
dependencia entre las diferentes regiones con el objetivo de contar con estimaciones de las
elasticidades que puedan compararse con el modelo propuesto en la seccién siguiente
(Estimacion de Paneles de Datos con Dependencia Espacial). Aunque posiblemente las
estimaciones de la presente seccién sean sesgadas o no consistentes, podrian dar un orden de
magnitud de los coeficientes y ser comparables con los resultados obtenidos con modelos que
consideran la dependencia espacial.

En esta primera instancia, se aplicaran técnicas de estimacién que no tienen en cuenta la
dependencia espacial entre las regiones: minimos cuadrados ordinarios dinamicos o dynamic
OLS (DOLS); minimos cuadrados completamente modificados o fully modified OLS (FMOLS); y
panel ARDL (Pooled Mean Group).

Dynamic OLS y Fully Modified OLS

DOLS y FMOLS permiten la inferencia normal estdndar mediante la incorporaciéon de
correcciones para el sesgo de endogeneidad y la correlacion serial. Mientras que el estimador
FMOLS emplea una correccion semiparamétrica, el estimador DOLS emplea un enfoque
paramétrico de adelantos y retrasos de las variables en primeras diferencias:

I

Dy = a; + ByiXic + Z AxiDXie— + v
=

Pedroni propone estimadores de medias agrupadas (mean group) sobre las estimaciones
transversales individual FMOLS y DOLS:

1 N
BMG,x = Nz Bxi
=1

Y su estadistico t surge del siguiente calculo:
N
Bros) == Y L)
MGx) = —— xi
VN i=1
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Panel ARDL

La tercera metodologia planteada, el modelo autorregresivo de retardos distribuidos (ARDL),
podria ejemplificarse mediante un modelo de panel ARDL (k, I, m, n) de la forma:

k l m n
die = a; + at + Z ayjdie-j + Z A2ijPit-j + z A3ijYit—j + z ayijhdde—; + wy
j=1 j=0 j=0 j=0

Este modelo podria reparametrizarse como un sistema VECM:

k

Ady = 6;(dijt—1 — BirDit—1 — PizYit—1 — Bizhddie—1) + a; + ajxt + Z aq4;Ad;_j

j=1

l m n
+ z 2jApic-j + Z a3;jAYic-j + Z ay;jAhddi_j + wie
j=o j=o j=o0

Donde B4, Biz ¥ Biz son los pardmetros de largo plazo y 8; son los parametros de correccién
de equilibrio. Se podrian estimar medias agrupadas (Pooled Mean Group, PMG) imponiendo la

restriccion de los § sean iguales entre las diferentes regiones i:

k
Ad;e = 0;(dit—1 — B1Pit—1 — B2Yit—1 — Pshddir_1) + a; + ajt + Z aqi;Ad;—j
=1

l m n
+ z a2ijApit-j + Z a3ijAyie-j + Z aqijAhdde_j + wie
j=o j=o =0

Todas las dinamicas y los términos de ECM pueden variar libremente en PMG. Bajo algunos
supuestos de regularidad, las estimaciones de los pardmetros del modelo PMG son
consistentes y asintdticamente normales para regresores estacionarios y no estacionarios.

A continuaciéon se presentan los resultados obtenidos aplicando las tres metodologias
mencionadas sobre el modelo residencial. Se utilizé el criterio de Akaike para seleccionar los
términos dinamicos en cada uno de ellos, considerando constante y tendencia:

Tabla 15: Coeficientes de paneles de demanda residencial sin dependencia espacial

. ARDL
Modelo Variable FOLS DOLS (12, 4,4, 4)
oD 0,258* 0,337* 0,019%*
(0,000) (0,000) (0,002)
o . -0,041%** -0,057* -0,062*
Residencial Tarifa (0,051) (0,006) (0,000)
Ingreso 0,115%* 0357 e
(0,034) (0,016) (0,873)

P-valores entre paréntesis: *Significativo al 1%. **Significativo al 5%. ***Significativo al 10%.

Se observa que los coeficientes de la variable tarifa serian muy ineldsticos, negativos vy
significativos en los modelos DOLS y ARDL. La variable HDD resulta positiva y significativa en
todos los modelos, sin embargo en el modelo ARDL es sustancialmente menor. Finalmente, la
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variable ingreso es positiva y significativa en los modelos FOLS y DOLS, mientras que no lo es
en el modelo ARDL (con un valor practicamente de cero).

Cabe recordar, que de acuerdo a las pruebas de raices unitarias realizados, las variables tienen
comportamientos estacionarios y no estacionarios. Por lo tanto, el modelo ARDL seria el que
mas se ajusta a la dindmica de los datos, respecto a los tres modelos presentados.

Estimacion de Paneles de Datos con Dependencia Espacial

Como se menciond anteriormente, series de datos econdmicas, financieras, climatoldgicas,
entre otras, correspondientes a diferentes paises, regiones o individuos, probablemente se
encuentren afectadas por los mismos shocks globales. La presencia de factores generales
genera una interdependencia entre los diferentes individuos o regiones.

Se considera un proceso z; que es observableent=1,.., Tei=1,.., N. Asumiendo también
que z;; presenta una dependencia en la dimensidn transversal, la cual puede ser modelada
utilizando el enfoque de los factores comunes no observables. El modelo para z; puede
escribirse de la siguiente manera:

_ ’
Ziy = A fr + ey

Donde f; es un vector r x 1 de shocks comunes no observables, A; es un vector especifico para
cada individuo con los factores de carga, y e; es un término de errores idiosincraticos. El
andlisis de la dependencia transversal en los paneles de datos dependera de los supuestos
respecto como los factores entran en el modelo y de las propiedades de A; y f;.

Suponiendo ahora que se observa la variable y;;, un vector x;; de regresores, correspondiente a
N individuos con correlacion espacial y durante T periodos:

Vit = yi,dt + Bixie + uye

Donde d; es un vector de factores comunes observables, y; es un vector de coeficientes para
los factores observables y 8; es un vector de coeficientes heterogéneos. Por otra parte u;; es
un vector de errores que presenta dependencia entre los diferentes individuos. Una estructura
multifactor que suele modelarse para representar tal dependencia es la siguiente:

— rey
U =N fy + €

Donde ftyes un vector comun de factores comunes no observados, y A; es un vector con los
factores de carga que representa cudnto afecta cada vector a cada individuo. €;;es un término
de errores idiosincraticos. Ademas, se supone que x; presenta el siguiente proceso de
generacion de los datos:

xie = Tide + Aiff + vy

Donde f;* es un vector comun de factores comunes no observados, A; es un vector con los
factores de carga y v;; es un término de errores idiosincraticos.
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Si A;fY es independiente de )Ll-fty, entonces no habria problemas de consistencia en la
estimacion de los coeficientes B; mediante minimos cuadrados ordinarios. Debido al hecho de
que muy posiblemente exista alguna interseccion entre ¥y fty, se genera dependencia entre
los errores de la regresion, produciendo endogeneidad.

Un enfoque utilizado para estimar tales modelos es el de efectos correlacionados comunes
(common correlated effects, CCE)".

El método de efectos correlacionados comunes (CCE) propone utilizar promedios ponderados
transversales de las variables observadas como una aproximacién de la combinacion lineal de
factores. Siendo z;; = (V, Xit), se puede definir al promedio ponderado transversal como
Zyt = Z?’zlwi Zjt, donde w; son ponderadores que cumplen condiciones generales de
granularidad. Adicionando este ultimo término al modelo presentado anteriormente:

Yie = Vide + B'ixie + 8'iZip + uye

Transformando la ecuacién anterior en notacién matricial, se define h,, = (de,Zi) Y
H, = (hyer o, hywr), Xi = (X1, 0 Xi7) Y Vi = ity o Vir). El estimador de minimos
cuadrados ordinarios de f; surge de:

Beeei = (Xi'MgX) ' X' Mpy;

— g N\"1_
Donde Mg = I — H,, (H‘:VHW) H,'. Luego, existen dos métodos de pooling: el pooled CCE
(CCEP) y el mean group CCE (CCEMG)

0Otro enfoque es el de efectos fijos iterativos, que utiliza el andlisis de componentes
principales para extraer los factores. Este método permite estimar los pardmetros de
elasticidades cuando los regresores son fuertemente exdgenos para los factores,
particularmente cuando A;=0. El estimador de  es obtenido al resolver:

N
BPC = (EXi,MFPCXi) ZXi,MFPCyi
i=1 i=1

N
1 - A - A ,A =3 ‘7
=) (i = XiBoc) (¥ = Xifioc) Poc = Foc?
i=1
Donde Mg, . = It — FPC(FPC’FPC)_lﬁpc’, Fpc es una matriz T x r que contiene los primeros r
autovalores de la matriz % ?’zl(yi —Xiﬁpc)(yi —Xi[?pc), y la matriz V, de orden r x r, es

diagonal conteniendo los primeros r autovalores de la misma matriz, ordenados
decrecientemente.

Bpc es obtenido luego un numero suficiente de iteraciones, y es un estimador consistente de
cuando Ny T tienden a infinito en forma conjunta. La distribucidn asintoética de VNT(ﬁpC - ,8)
centrada en cero.
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N 1y
Beeer = ZWiXi'MHXi ZWiXi'MHJ’i
i=1 i=1

N
3 _ 1 X' MzX) X' Mz
Bceeme = N (Xi'MgX;) i Mgy
i=1
Las condiciones generales de granularidad requieren que el numero de factores no observados
no sea mayor que el nimero de variables de datos de panel observadas. En general, el método
CCE funciona mejor cuando se cumple esta condicién. Bajo estas condiciones, ﬁCEE,i, [?CEEP y

Beeeme son consistentes y con distribucion asintética normal cuando N y T tienden a infinito.

El modelo anterior puede extenderse a paneles heterogéneos con lags de la variable
dependiente:

Vit = Vi + PiVie—1 + BoiXie + BriXie—1 + Aify + i

Chudik & Pesaran demostraron que al modelo anterior, considerando el enfoque CCE, es
necesario agregarles los promedios ponderados transversales z;; = (Y, Xit) Y Sus
correspondientes lags, hasta cierto orden. En teoria, deberian agregarse lags hasta un orden
de retardo infinito para eliminar por completo el efecto de los errores no observados. Sin
embargo, esto no seria posible ni tampoco necesario. Siempre que el valor de los coeficientes
de los lags decaiga exponencialmente, estos pueden ser truncados.

Pr

Yie = Vi + PiVie—1 + BoiXie + BriXie—1 + Aife + ) SieZwe—o + it
£=0

Donde pr es el orden donde el modelo es truncado.

Con panel de datos del modelo residencial se estimé un modelo Pooled Mean Group ARDL-
CCE(12,4,4,4) con un lag de promedios ponderados transversales.

Tabla 16: Coeficientes de panel de demanda residencial con dependencia espacial

Modelo ARDL- CCE (12, 4, 4, 4)
Variable Coeficiente P-valor
HDD 0,031 0,018
Residencial Tarifa -0,025 0,018
Ingreso 0,015 0,017

Los residuos obtenidos de este modelo (al igual en los modelos para los demas segmentos de
demanda) son estacionarios, sin correlacion serial y sin correlacion con los regresores.

El coeficiente obtenido para la elasticidad de la demanda respecto de la tarifa es mds pequefio
en valor absoluto en comparacidon a las metodologias que no consideran la dependencia
espacial (todos de signo negativo). Lo mismo sucede con los coeficientes de la elasticidad
ingreso, aunque con signo positivo. La mayor diferencia relativa se observa en los coeficientes
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para la variable HDD, donde para los modelos DOLS y FMOLS los valores resultan
sustancialmente mayores.

En la siguiente tabla resume los coeficientes de elasticidades obtenidos para todos los modelos
planteados, utilizando las diferentes metodologias para paneles de datos.

Tabla 17: Coeficientes obtenidos para los modelos de datos en panel

Modelos
Segmento Variable FMOLS DOLS ARDL ARDL-CCE
. -0,041* -0,057%* -0,062* -0,025**
Tarifa
) ) (0,000) (0,006) (0,000) (0,018)
Residencial
Inereso 0,043 0,135** 0,009 0,015**
8 (0,148) (0,016) (0,873) (0,017)
. -0,008 -0,004 -0,030 -0,049*
Tarifa
] (0,489) (0,489) (0,489) (0,000)
Comercial 0,043*** 0,151* 0,245* 0,042*
Ingreso (0,055) (0,001) (0,005) (0,000)
. 0,006 0,014 -0,010 -0,045
) Tarifa
Industria (0,723) (0,325) (0,665) (0,630)
Pequefia PBI per 0,859* 0,909* 1,129* 0,966*
capita (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Preci -0,242%* -0,171 -0,071 -0,267*
recio
Industria (0,017) (0,226) (0,444) (0,000)
Grande PBI per 1,041* 1,060* 0,040 0,026*
capita (0,000) (0,001) (0,892) (0,000)
Preci 0,056 -0,115** -0,027 -0,043*
recio
(0,702) (0,025) (0,316) (0,003)
* * *
GNV Precio Nafta 0,227 0,377 0,231 0,161
(0,295) (0,000) (0,000) (0,000)
0,308* 0,124* 0,057%* 0,032%**
Ingreso (0,004) (0,001) (0,004) (0,029)

P-valores entre paréntesis: *Significativo al 1%. **Significativo al 5%. ***Significativo al 10%.

Antes de comentar los resultados obtenidos, es importante destacar que el modelo que mejor
se ajustaria a los datos, considerando las pruebas realizadas (correlacion espacial,
homogeneidad y orden de integracidon se las series), seria el ARDL-CCE. En particular, no
considerar la dependencia espacial podria generar problemas de endogeneidad en los modelos
y consecuentemente, sesgos y posiblemente coeficientes no consistentes.

En el caso de los usuarios comerciales, si bien los coeficientes estimados para la elasticidad
respecto de la tarifa son negativos con todas las metodologias (en un rango de -0,004 a -
0,049), en el Unico caso en el cual resulta significativo es al ARDL-CCE. Respecto a la elasticidad
ingreso, en todos las casos el coeficiente es positivo (en un rango de 0,042 a 0,245), siendo
significativos al 1% en el caso de DOLS, ARDL y ARDL-CCE.
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Para el caso de las industrias pequefias (pequefias como consumidores de gas natural), no se
encontraron coeficientes representativos de elasticidad precio diferentes de cero en ningin
modelo. Con respecto a la elasticidad ingreso (respecto del PBI per capita), en todos los casos
los coeficientes fueron cercanos a la unidad y estadisticamente significativos al 1%.

Las grandes industrias serian el segmento con una mayor elasticidad precio. En los modelos
con coeficientes significativos (FMOLS y ARDL-CCE) se ubicd en torno de -0,25. Los resultados
fueron dispares respecto a la elasticidad ingreso (respecto del PBI per cépita): los métodos
DOLS y FMOLS arrojaron coeficientes significativos en torno a la unidad, mientras que con el
ARDL-CCE se obtuvo un coeficiente significativo pero muy ineldstico (0,025).

Finalmente, para el sector GNV, se obtuvieron elasticidades precio significativas en los casos
DOLS y ARDL-CCE, en un rango entre -0,043 y -0,115. En este caso, también se estimo la
elasticidad cruzada respecto al precio de su producto sustituto: la nafta super. Los resultados
obtenidos respecto al signo de los coeficientes, que resultaron significativos (DOLS, ARDL y
ARDL-CCE), estan en linea con la teoria econdmica y van desde 0,161 a 0,377. La elasticidad
ingreso resultd bastante dispar entre los modelos, con un minimo de 0,032 y un maximo de
0,308.
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Conclusiones

El gas natural es la principal fuente de energia primaria en Argentina. Conocer la dindmica de
sus principales impulsores es relevante para la fijacion de politicas energéticas, la
determinacidn de tarifas por parte del ente regulador y para la operacion de las empresas del
sector.

Durante las ultimas dos décadas el sector energético argentino se encontrd intervenido
durante la mayor parte del periodo (a través de la Ley de Emergencia Econdmica). En tal
sentido, las tarifas de gas natural para los usuarios estuvieron congeladas nominalmente
durante 12 afios, y ante la inflacién registrada, se redujeron en términos reales.

Los ajustes tarifarios (aumento del precio del gas natural) fueron mayoritariamente
coincidentes con periodos recesivos de la economia, como quedd evidenciado a través del
analisis se componentes principales realizado. Y el periodo de caida de la tarifa real (valores
nominales congelados) fue coincidente en su mayor parte con el periodo de crecimiento de la
economia.

Los valores de las tarifas sufrieron variaciones sustanciales en este periodo. Por ejemplo, las
tarifas a usuarios residenciales se redujeron en términos reales a una quinta parte entre 2004
y 2014; y por otra parte aumentaron 11 veces entre 2014 y 2019.

A partir de la informacién recabada sobre el mercado del gas natural en Argentina, se
realizaron diferentes pruebas sobre los paneles de datos con el objetivo de proponer enfoques
econométricos que permitan obtener coeficientes insesgados y consistentes de las
elasticidades. De este analisis se concluyé que seria necesaria la aplicacion de técnicas que
tuvieran en cuenta la dependencia espacial, heterogeneidad de los coeficientes y la no
estacionariedad de las series.

Si bien las demandas gas natural presentaron variaciones dentro del periodo bajo estudio, su
comportamiento fue muy inelastico respecto a las magnitudes de los cambios en las variables
representativas de precios e ingresos, de acuerdo a los resultados del estudio.

En la experiencia internacional, si bien se suele encontrar comportamientos ineldsticos de la
demanda de gas natural residencial respecto al precio (entre -0,09 y -0,64), el coeficiente
obtenido en el presente estudio es atn menor (-0,025). Este valor también resulta menor
respecto a estudios realizados para Argentina en el afio 2004 (con datos anteriores a los
utilizados en el presente estudio). El coeficiente de elasticidad precio de los usuarios
comerciales es algo mayor (-0,049) respecto el caso de los usuarios residenciales.

Respecto a la elasticidad ingreso, la experiencia internacional es muy diversa, con coeficientes
eldsticos a largo plazo por un lado y con coeficientes negativos por otro. Las elasticidades
negativas en el largo plazo se explicarian por la incorporacién de artefactos mas eficientes en
el consumo de gas. En el presente estudio se encontraron coeficientes muy ineldsticos
respecto del ingreso, con signo positivo. En el Unico caso en el cual la elasticidad ingreso
resultd unitaria fue en los pequefios consumidores industriales de gas (respecto al PBI per
capita). Para estos mismos usuarios, la elasticidad precio obtenida fue nula. Este caso seria
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representativo de industrias para las cuales el gas natural no es un costo importante (dentro
de su matriz de costos totales), no responderian al precio del mismo y ajustarian su consumo
de gas en forma proporcional al nivel de actividad de la economia.

En el caso de los grandes usuarios de gas natural se encontré el mayor coeficiente de
elasticidad precio respecto a todos los segmentos de demanda analizados (-0,267). Ademas,
este resultado es similar al obtenido en estudios anteriores para la industria en Argentina. Sin
embargo, se debe aclarar que en el caso de los grandes usuarios industriales se tomd una
muestra menor (entre 2018 y 2019), donde sélo se registré una tendencia a la baja en el precio
del gas natural.

Respecto al segmento del GNV, estos consumidores serian mas sensibles al precio de su
producto sustituto (la nafta stper), respecto precio del gas natural (0,161 vs -0,043). También
tendrian una respuesta inelastica frente a cambios en el ingreso (0,032).
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Anexos

Umbrales por subzona obtenidos para el calculo de HDD

Intervalo de confianza al 95%
Subzona Umbral (bootstrap: distribucion normal)

Inferior Superior
Gran Buenos Aires, BAN 18.8 18.4 19.1
Buenos Aires Sur 19.4 19.0 19.8
Bahia Blanca 18.2 17.8 18.4
Buenos Aires 20.7 20.1 21.0
Centro 18.4 17.7 18.7
Chubut 19.0 18.6 19.5
Cuyo 18.3 18.0 18.5
Litoral 19.1 18.4 19.6
Gran Buenos Aires, Metrogas 18.7 18.5 18.9
Neuquén 20.7 20.2 21.0
Salta 15.0 144 15.5
Santa Cruz 17.0 16.5 174
Tierra del Fuego 10.2 9.7 10.7
Tucumdn 19.3 18.6 19.8

Consumos Especificos de Usuarios Comerciales — Paneles por Subzona Tarifaria
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Consumos Especificos de Usuarios Industriales Pequefios — Paneles por Subzona Tarifaria
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Consumos de Usuarios GNV - Paneles por Provincia

Consumo_GNC

W] torciaro o TevLa

BUENOS AIRES CATAMARCA CHUBUT “IUDAD DE BUENOS AIRES CORDOBA
4e+06
3e+06
2e+06
16+08 M‘\( W
0e+00

ENTRE RIOS JuJuy LA PAMPA LA RIOJA MENDOZA
4e+06
3e+06
2e+06
18+06
0e+00

NEUQUEN RIO NEGRO SALTA SAN JUAN SAN LUIS
4e+06
3e+06
2e+06
1e+06
0e+00
SANTAFE SANTIAGO DEL ESTERO TIERRA DEL FUEGO TUCUMAN 2005 2010 2015 2020
4e+06
3e+06
2e+06
1e+06
b
0e+00 S T Ty
2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020
Mes

Fuente: Elaboracion propia en base a ENARGAS

Consumos de Grandes Usuarios Industriales — Paneles por Distribuidora

Consumo

BAN CENTRO

\J"-‘_‘\_—\_"—-\__"\\’__\\¢//F_—‘—

GASNEA GASNOR

: \/"\\h/\/\

METRO PAMPEANA

4 VA

. w

2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020

CUYANA

/_WW

LITORAL

SUR

AT

2021 2018 2019

2020 2021

54

| TESIS



Anexo — Resultados de Test de Raiz Unitaria de Pesaran para paneles correlacionados

Modelo Residencial

Con Constante

Lags Consumo HDD Tarifa Ingreso
1 Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H, Se rechaza H,
2 Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H, Se rechaza Hg
3 Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H, Se rechaza Hy
4 Se rechaza Hy Se rechaza H, Se rechaza H, Se rechaza Hy
5 Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H, Se rechaza Hy
6 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy No se rechaza Hg
7 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy No se rechaza Hg
8 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy No se rechaza Hy

Modelo Residencial
Con Constante y Tendencia

Lags Consumo HDD Tarifa Ingreso
1 Se rechaza Hy Se rechaza Hg Se rechaza H, Se rechaza Hy
2 Se rechaza Hg Se rechaza Hg Se rechaza H, Se rechaza Hy
3 Se rechaza Hg Se rechaza Hg Se rechaza H, Se rechaza Hy
4 Se rechaza Hg Se rechaza Hg Se rechaza Hy Se rechaza Hy
5 Se rechaza Hg Se rechaza Hy Se rechaza H, Se rechaza Hy
6 Se rechaza Hg Se rechaza Hg No se rechaza Hg Se rechaza Hy
7 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza Hy
8 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza Hy

Modelo Comercial
Con Constante

Lags Consumo HDD Tarifa Ingreso
1 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hg
2 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hg
3 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hg
4 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hg
5 Se rechaza Hy Se rechaza Hg No se rechaza Hy Se rechaza Hq
6 Se rechaza Hg Se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
7 Se rechaza Hg Se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
8 Se rechaza Hg Se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
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Modelo Comercial

Con Constante y Tendencia

Lags Consumo HDD Tarifa Ingreso
1 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza H,
2 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza H,
3 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
4 Se rechaza Hy Se rechaza H, No se rechaza Hg Se rechaza Hy
5 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza Hy
6 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hg
7 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza H,
8 Se rechaza Hy Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza H,
Modelo Industrial Pequeiio
Con Constante
Lags Consumo Tarifa Ingreso
1 Se rechaza Hy No se rechaza Hg Se rechaza H,
2 Se rechaza Hg No se rechaza Hg Se rechaza H,
3 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
4 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
5 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
6 Se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
7 Se rechaza Hg No se rechaza Hg Se rechaza H,
8 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
Modelo Industrial Pequeiio
Con Constante y Tendencia
Lags Consumo Tarifa Ingreso
1 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
2 Se rechaza Hy No se rechaza H, Se rechaza Hy
3 Se rechaza Hy No se rechaza H, Se rechaza Hy
4 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hg
5 Se rechaza Hy No se rechaza H, Se rechaza Hy
6 Se rechaza Hy No se rechaza Hy Se rechaza Hy
7 Se rechaza Hg No se rechaza Hg Se rechaza Hg
8 Se rechaza Hg No se rechaza Hg Se rechaza Hg
Modelo GNV
Con Constante
Lags Consumo Precio GNC Precio Nafta Movilidad Ingreso
1 Se rechaza H, Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H,
2 Se rechaza H, Se rechaza H, Se rechaza Hy Se rechaza H Se rechaza H
3 No se rechaza Hy | Se rechaza H No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | Se rechaza Hy
4 No se rechaza Hy | Se rechaza H No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | Se rechaza Hy
5 No se rechaza Hy | Se rechaza H No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | Se rechaza Hy
6 No se rechaza Hy | Se rechaza H, No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | No se rechaza Hg
7 No se rechaza Hy | Se rechaza H, No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | No se rechaza H
8 No se rechaza Hy | Se rechaza H, No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | No se rechaza Hg
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Modelo GNV

Con Constante y Tendencia

Lags Consumo Precio GNC Precio Nafta Movilidad Ingreso
1 Se rechaza H, Se rechaza H, Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H,
2 Se rechaza H, Se rechaza H, Se rechaza Hy Se rechaza Hy Se rechaza H,
3 Se rechaza H Se rechaza Hy No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | Se rechaza Hy,
4 Se rechaza H Se rechaza H No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | Se rechaza Hy,
5 No se rechaza Hy | Se rechaza H No se rechaza Hy | No se rechaza Hy | Se rechaza Hy,
6 No se rechaza Hy | Se rechaza Hg No se rechaza Hy, | No se rechaza Hy | No se rechaza Hg
7 No se rechaza Hy, | No se rechaza Hy | No se rechaza Hy, | No se rechaza Hy | No se rechaza Hy
8 No se rechaza Hy | Se rechaza H, No se rechaza Hy, | No se rechaza Hy | No se rechaza H

Modelo Grandes Usuarios Industriales
Con Constante

Lags Consumo Precio PBI pc
1 No se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
2 No se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
3 No se rechaza Hg No se rechaza Hg No se rechaza Hg
4 No se rechaza Hy No se rechaza H, | No se rechaza Hg
5 No se rechaza Hg Se rechaza Hy No se rechaza Hg
6 No se rechaza Hg Se rechaza Hg No se rechaza Hg
7 No se rechaza Hg Se rechaza Hy No se rechaza Hg
8 No se rechaza Hg Se rechaza Hy No se rechaza Hg

Modelo Grandes Usuarios Industriales
Con Constante y Tendencia

Lags Consumo Precio PBI pc
1 No se rechaza Hq No se rechaza Hy No se rechaza Hy
2 Se rechaza Hy No se rechaza H, No se rechaza Hy
3 No se rechaza Hq No se rechaza H, No se rechaza Hy
4 Se rechaza Hy No se rechaza H, No se rechaza Hy
5 Se rechaza Hy No se rechaza H, No se rechaza Hy
6 No se rechaza Hy Se rechaza Hg No se rechaza Hg
7 No se rechaza Hy No se rechaza Hg No se rechaza Hg
8 No se rechaza Hy No se rechaza Hg No se rechaza Hg
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Pruebas de raices unitarias para las series individuales del panel Comercial

Subzona

Consumo

HDD

Ingreso_pc

Tarifa

BAN

No se rechaza Hy

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

CEN

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

CGP_BBL

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

CGP_BUE

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

CGS_NQN

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

CGS_SCR

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

CGS_TDF

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

No se rechaza Hg

CUYy

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

GGS_BAS

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

GNR_SAL

Se rechaza Hy

Se rechaza Hg

No se rechaza Hg

No se rechaza Hy

GNR_TUC

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hq

LIT

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hq

MET

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hq

NEA

No se rechaza Hy

Se rechaza Hy

No se rechaza Hy

No se rechaza Hq

F —Test Cointegracion: Comercial

Modelo Comercial
Subzona Constante y
Con Constante Tendencia Sin Constante
BAN No cointegracion Posible cointegracién No cointegracién
CEN Posible cointegracion | Posible cointegracion No cointegracion
CGP_BBL Posible cointegracién | No cointegracién Posible cointegracién
CGP_BUE No cointegracion No cointegracion No cointegracion
CGS_NQN Posible cointegracidon | Posible cointegracién Posible cointegracién
CGS_SCR Posible cointegracion | Posible cointegracion | Posible cointegracion
CGS_TDF Posible cointegracion | Posible cointegracion | Posible cointegracion
Cuy No cointegracién No cointegracién No cointegracién
GGS_BAS Posible cointegracion | Posible cointegracion | Posible cointegracion
GNR_SAL Posible cointegracidon | Posible cointegracién No cointegracion
GNR_TUC Posible cointegracidon | Posible cointegracion Posible cointegracién
LIT Posible cointegracion | Posible cointegracion No cointegracion
MET Posible cointegracidon | Posible cointegracion Posible cointegracién
NEA Posible cointegracion | Posible cointegracion No cointegracion
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Coeficientes Modelos ARDL Individuales - Comercial

Tarifa Ingreso

Subzona Modelo Orden Coeficiente | P-valor Coeficiente | P-valor

BAN Constante y Tendencia | ARDL(7,5,8,5) -0.190 0.000 -0.707 0.000
CEN Constante y Tendencia | ARDL(11,10,9,11) -0.020 0.217 -0.174 0.013
CGP_BBL Con Constante ARDL(10,11,6,7) 0.007 0.878 -0.183 0.216
CGS_NQN | Constante y Tendencia | ARDL(6,1,1,0) 0.021 0.178 0.053 0.202
CGS_SCR Constante y Tendencia | ARDL(3,8,0,0) -0.081 0.000 0.056 0.276
CGS_TDF Constante y Tendencia | ARDL(5,8,5,7) -0.016 0.638 0.089 0.392
GGS_BAS Constante y Tendencia | ARDL(12,12,12,12) 0.313 0.005 0.527 0.023
GNR_SAL Constante y Tendencia | ARDL(9,10,8,10) 0.049 0.025 0.494 0.000
GNR_TUC | Constante y Tendencia | ARDL(3,5,5,0) 0.062 0.092 0.176 0.204
LIT Constante y Tendencia | ARDL(5,7,4,5) 0.005 0.847 -0.163 0.017
MET Constante y Tendencia | ARDL(4,5,0,5) -0.035 0.501 0.067 0.728
NEA Constante y Tendencia | ARDL(11,5,10,12) -0.119 0.000 -0.387 0.001
Promedio -0.000 -0.013

Promedio Significativos -0.006 -0.069

F-Test Cointegracion: Industrial Pequeio

Subzona Modelo - -
Con Constante Constante y Tendencia Sin Constante

BAN Posible cointegracion Posible cointegracién Posible cointegracidn
CGP_BBL No cointegracion Posible cointegracion No cointegracion
CGP_BUE No cointegracion No cointegracion No cointegracion
CGS_NQN No cointegracién No cointegracion No cointegracion
CGS_TDF No cointegracion Posible cointegracion Posible cointegracion
GGS_BAS No cointegracion No cointegracion Posible cointegracion
GNR_SAL Posible cointegracion No cointegracién No cointegracion
GNR_TUC Posible cointegracion Posible cointegracién Posible cointegracién

LIT No cointegracién No cointegracién Posible cointegracién
MET No cointegracion No cointegracion No cointegracion

NEA No cointegracion No cointegracion Posible cointegracion
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Coeficientes Modelos Individuales — Industrial Pequeiio

Tarifa Ingreso

Subzona | Modelo Orden Coeficiente P-valor Coeficiente P-valor
BAN Constante y Tendencia | ARDL(9,2,8) -0.063 0.051 -1.108 0.000
CGP_BBL | Constante y Tendencia | ARDL(4,6,2) 0.014 0.699 1.405 0.000
CGS_TDF | Constante y Tendencia | ARDL(5,7,8) -0.273 0.000 -0.504 0.220
GGS_BAS | Sin Constante ARDL(9,0,8) 0.102 0.888 -0.273 0.891
GNR_SAL | Con Constante ARDL(11,10,11) -0.224 0.055 -3.196 0.011
GNR_TUC | Constante y Tendencia | ARDL(1,1,1) 0.121 0.230 0.804 0.283
LT Sin Constante ARDL(11,11,11) 1.417 0.480 1.055 0.141
NEA Sin Constante ARDL(6,3,10) -0.156 0.117 0.617 0.000
Promedio 0.117 -0.150

Promedio: solo coeficientes significativos -0.273 -0.571

F-Test Cointegracion: Grandes Usuarios Industriales

Modelo
Subzona Constantey

Con Constante Tendencia Sin Constante
BAN Posible cointegracidn | Posible cointegracién | Posible cointegracion
CENTRO No cointegracion No cointegracion No cointegracion
CUYANA Posible cointegracion | No cointegracién Posible cointegracion
GASNEA Posible cointegracidn | No cointegracién Posible cointegracidn
GASNOR No cointegracion Posible cointegracidn | Posible cointegracion
LITORAL No cointegracion No cointegracidn No cointegracion
METRO Posible cointegracidn | Posible cointegracién | Posible cointegracion
PAMPEANA Posible cointegracidn | Posible cointegracién | Posible cointegracion
SUR Posible cointegracidn | Posible cointegracién | Posible cointegracion

Coeficientes Modelos Individuales — Grandes Industrias

Tarifa Ingreso

Subzona Modelo Orden Coeficiente P-valor Coeficiente P-valor
BAN Constante y Tendencia | ARDL(6,6,6) 0.199 0.168 1.948 0.000
CUYANA Con Constante ARDL(6,6,6) 0.215 0.363 1.254 0.326
GASNEA Con Constante ARDL(5,6,5) -0.637 0.011 1.559 0.067
GASNOR Constante y Tendencia | ARDL(4,5,5) -3.583 0.004 7.196 0.001
METRO Constante y Tendencia | ARDL(5,5,6) 0.527 0.539 1.131 0.064
PAMPEANA | Constante y Tendencia ARDL(6,6,6) 0.479 0.189 -1.077 0.075
SUR Constante y Tendencia ARDL(6,6,6) -1.521 0.089 2.807 0.263
Promedio -0.618 2.117

Promedio: solo coeficientes significativos -2.110 4.572
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F-Test Cointegracion: GNV

Subzona Modelo
Con Constante Constante y Tendencia Sin Constante
BUENOS AIRES No cointegracién Posible cointegracion No cointegracién
CATAMARCA Posible cointegracion Posible cointegracion No cointegracién
CHUBUT No cointegracion No cointegracion No cointegracion
CIUDAD DE BUENOS AIRES | Posible cointegracién Posible cointegracion Posible cointegracion
CORDOBA No cointegracién Posible cointegracion Posible cointegracion
ENTRE RIOS Posible cointegracion No cointegracién No cointegracién
JUJUY Posible cointegracion Posible cointegracion Posible cointegracion
LA PAMPA Posible cointegracion Posible cointegracion Posible cointegracion
LA RIOJA Posible cointegracion Posible cointegracion No cointegracién
MENDOZA Posible cointegracion Posible cointegracion No cointegracién
NEUQUEN Posible cointegracion Posible cointegracion Posible cointegracién
RIO NEGRO Posible cointegracion Posible cointegracion Posible cointegracion
SALTA No cointegracion No cointegracion No cointegracion
SAN JUAN No cointegracion No cointegracion No cointegracion
SAN LUIS Posible cointegracion Posible cointegracion Posible cointegracion
SANTA FE Posible cointegracion No cointegracién Posible cointegracion
SANTIAGO DEL ESTERO Posible cointegracion Posible cointegracion No cointegracién
TIERRA DEL FUEGO No cointegracion No cointegracion No cointegracion
TUCUMAN No cointegracién No cointegracién Posible cointegracion
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Coeficientes Modelos Individuales — GNV

UNIVERSIDAD
”ll‘ TORCUATO DI TELLA

Precio GNC Precio Nafta Ingreso
Coeficient Coeficient

Subzona Modelo Orden e P-valor Coeficiente P-valor e P-valor

BUENOS Constantey

AIRES Tendencia ARDL(2,0,0,1) -0.334 0.006 0.284 0.167 -0.325 0.001

CATAMARC | Constantey

A Tendencia ARDL(4,1,0,3) -0.442 0.125 1.016 0.059 -0.080 0.754

CIUDAD DE

BUENOS Constante y

AIRES Tendencia ARDL(4,5,0,5) -0.401 0.000 0.220 0.056 -0.440 0.000
Constantey

CORDOBA | Tendencia ARDL(4,3,0,0) -0.669 0.165 2.471 0.098 -0.285 0.366

ENTRE

RIOS Con Constante ARDL(5,0,0,5) -0.417 0.235 0.852 0.221 -0.056 0.798
Constantey

JUJUY Tendencia ARDL(2,1,1,0) -1.228 0.012 1.003 0.168 -0.161 0.483
Constante y

LA PAMPA | Tendencia ARDL(4,2,0,4) -1.703 0.003 2.205 0.001 -0.698 0.011
Constantey

LA RIOJA Tendencia ARDL(3,0,0,4) -1.092 0.108 1.264 0.143 -0.560 0.288
Constantey

MENDOZA | Tendencia ARDL(4,0,0,4) -0.507 0.031 0.162 0.570 -0.108 0.662
Constante y

NEUQUEN | Tendencia ARDL(3,0,0,0) -2.652 0.000 2.223 0.001 -0.318 0.177
Constantey

RIO NEGRO | Tendencia ARDL(5,6,2,1) -2.534 0.000 1.313 0.000 -0.432 0.009
Constante y

SAN LUIS Tendencia ARDL(5,4,1,3) -2.657 0.147 2.333 0.172 -0.797 0.273

SANTA FE Con Constante ARDL(2,0,0,2) -0.438 0.022 0.627 0.063 -0.271 0.026

SANTIAGO

DEL Constantey

ESTERO Tendencia ARDL(4,5,3,0) -0.447 0.001 0.118 0.640 -0.070 0.557

TUCUMAN | Sin Constante ARDL(2,2,1,0) -0.113 0.421 0.329 0.253 -0.102 0.372

Promedio -1.042 1.095 -0.314

Promedio: Solo Coeficientes Significativos

-1.138 1.914 -0.433
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