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EDITORIAL

HIDROGENO VERDE EN URUGUAY:
OPORTUNIDADES QUE SE VIENEN

En junio de este ano se presento la Hoja de Ruta del Hidrogeno Verde de Uruguay, v
desde entonces el tema ha cobrado especial relevancia en la opinion publica.. Se
destaca principalmente la oportunidad gue significa para nuestro pais insertarse
como productor y exportador de un insumo que promete tener una alta demanda vy
colaborar significativamente en la sostenibilidad de la matriz energetica mundial.

El hidrogeno es el elemento guimico mas abundante en la naturaleza, se halla en
todos los componentes de la materia viva y en muchos minerales. Ademas de su
abundancia, presenta un importante poder de combustion y es posible utilizarlo en
celulas electroguimicas (pilas). En comparacion con otros combustibles, su contenido
energetico por unidad de masa practicamente triplica al del gas natural, la nafta, el
oropano o el butano vy cuadruplica al del carbon. Ademas, a diferencia de otras
fuentes de energia renovables, es posible almacenarla v tenerla disponible cuando se
la necesite. Estos elementos hacen al hidrogeno especialmente atractivo como
recurso energetico. Sin embargo, Nno es posible extraerlo directamente de la tierra va
gue se encuentra combinado con otros elementos guimicos como, por ejemplo: los
hidrocarburos, la biomasa o el agua. Existen diferentes procesos de produccion que
varian en cuanto a la materia prima de donde se extrae (por ejemplo, gas licuado,
carbon, biomasa, agua, etc) v las fuentes energeticas que generan la electricidad
necesaria para extraerlo.

Aungue la combustion del hidrogeno no genera gases de efecto invernadero ni
contaminantes, su proceso de produccion podria generarlos. Por ello, el hidrogeno por
si solo no constituye una alternativa gue cumpla con los objetivos de sustentabilidad
gue impulsan el cambio de la matriz energetica. Sin embargo, el avance de la ciencia
esta desarrollando tecnologias que permiten producir hidrogeno a partir de materias
orimas vy fuentes de energia sustentables. De la aplicacion de estas tecnologias se
deriva el termino "Hidrogeno Verde” que hace referencia al hidrogeno gque se produce
sustentablemente para diferenciarlo del que no.

Para que la produccion de hidrogeno sea clasificada como “verde” debe cumplir
pasicamente dos condiciones. En primer lugar, gue las fuentes de energia utilizadas
para la produccion de electricidad provengan de fuentes renovables (e]: solar, edlica,
hidraulica etc.). En segundo lugar, la materia prima de donde se extraiga el hidrogeno
debe ser sustentablePor esta razon, las fuentes que provienen de Nno renovables como
el gas vy el carbon, gue son las mas extendidas en la industria, no se catalogan como
verdes. Aungue el hidrogeno se encuentra en diversos componentes, la tendencia
reciente y los avances cientificos se orientan a extraer el hidrogeno a partir del agua.

UNA GUIA BASICA PARA ENTENDER LAS

El metodo de produccion para extraer hidrogeno del agua se llama electrolisis v
consiste en separar la molecula del agua en hidrogeno y oxigeno. Las aplicaciones
experimentales de este metodo datan de hace mas de doscientos anos, pero el
Uso intensivo de energia electrica necesaria en la produccion v su costo asociado
han implicado una limitante en su desarrollo como fuente alternativa y competitiva
de energia. Sin embargo, los desarrollos tecnologicos recientes vislumlbran una
reduccion de costos inminente, ademas que la industria podria aprovechar el
exceso de energia renovable que Nno se consume para generar hidrogeno verde en
condiciones de competitividad con otras alternativas.

El impulso hacia el hidrogeno verde surge de la necesidad de transformar la matriz
energetica a nivel mundial y de las ventajas que presenta en cuanto a sus
caracteristicas energeticas v la posibilidad de produccion sustentable bajo ciertas
condiciones. De este impulso, el avance de la ciencia esta desarrollando
tecnologias que estan reduciendo significativamente los costos de produccion y
con ellos la posibilidad de convertirlo en una alternativa competitiva en los
Oroximos anos.

Esta situacion de contexto posiciona a Uruguay en una situacion privilegiada para
aprovechar las oportunidades que se presentaran. Como se menciono
oreviamente, la produccion de hidrogeno verde requiere la utilizacion de energias
renovables en su proceso de produccion. Uruguay cuenta con una matriz electrica
con gran participacion de energia hidroelectrica, edlica, biomasa vy solar que le
oermiten una generacion de electricidad casi gue en su totalidad renovable.
Ademas, posee abundantes recursos renovables con buena complementariedad
durante el dia v la noche gue podrian ser generados de forma competitiva vy
cuenta con importantes reservas de aguas Como iNsuMmo para extraer el hidrogeno.

Adicionalmente Uruguay presenta otras ventajas competitivas de caracter logistico
v tambien de condiciones de estabilidad social, econdmica vy politica que o hacen
especialmente atractivo para inversiones gue requieren periodos largos para
rentabilizarse.

Se estima una oportunidad de facturacion para Uruguay de 2.100 millones de
dolares anuales a 2040, impulsada por los mercados de exportacion de
combustibles sinteticos e hidrogeno, asi como por el uso de hidrogeno para la
descarbonizacion profunda de su economia (en los sectores transporte, pulpa vy

papel, transporte maritimo vy agricultura). I
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INDICADORES MACROECONOMICOS
INDICADOR 1: PIB

Colombia
, m54%
) El pasado 26 de julio el Fondo Monetario Internacional actualizo las nuevas Perspectivas de |a " _ m 3,2%
Economia Mundial, donde realizo un ajuste a la baja de sus previsiones de crecimiento mundial Mexico
hasta el 3,2 % este ano v el 2,9% el gue viene. ®1,7%
®1,9%

) Latinoameérica vy el Caribe han visto una revision al alza de 0,5 puntos porcentuales en 2022 como

resultado de una recuperacion mas solida en las grandes economias. A pesar de ello, se perciben — PBrasil
desafios en materia de inflacion v se destaca un deterioro de las condiciones financieras m 159
internacionales que afectan a la region. 0 6 8:/0
3
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|
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®0,7%
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4% - 3,6% - - i
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2,5% " 1,7%
2,0% = 0,8%
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H26%
o B 2023 ;
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ECONOMIAS ECONOMIAS fg’fﬁf\? CHINA Argentina
AVANZADAS EMERGENTES e " 45%
m25%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A INFORME PERSPECTIVAS ECONOMICAS DEL FMI DE JULIO 2022, FUENTE: BANCO MUNDIAL (JUNIO 2022)
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INDICADORES MACROECONOMICOS
INDICADOR 2: VARIACION DEL RIESGO PAIiS EN JULIO 2022 RESPECTO A JUNIO 2022

VALOR
PROMEDIO VARIACION CON

(%) JUL-2022 JUL-2021 (P.B)

N 12 2729% sz
) En terminos generales, la region registro una

BRASIL J 0,30 .
reduccion del riesgo pais en julio, mostrando

CHILE ‘ 10,02 2,01% y 57 un ligero ajuste luego de la suba observada
en el mes anterior.

ARGENTINA

@ 1

3,49% y 76

I F

COLOMBIA \ 0,28 . 4,41% 173 ) Argentina continuo con el incremento del
rlesgo pais debido a la situacion politica vy
I@l MEXICO \[, 0,20 I 4,67% \l/ 111 otros asuntos internos del pais.
pARAGUAY \ 0,45 - 3,58% J 132
BB eeru \ 0,07 I 2,37% J 67
—=— URUGUAY J 0,14 I 1,59% J 20
-0,50 0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 FUENTE: JP MORGAN

El riesgo pais se puede medir en puntos basicos, equivaliendo 100 puntos basicos un 1% o una unidad en este cuadro.
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INDICADOR 3: TASA DE INTERES INTERNACIONAL (RENDIMIENTO BONO 10 ANOS USA) E INDICE DOLAR (DXY)

TASA 10Y US

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,0%

(]

I I I I I I I I I I I I I I
JUL AGO SET OoCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022

) El rendimiento del bono estadounidense a 10 anos continuo la caida observada
hace un mes. En efecto, luego del pico alcanzado en junio, se observo una
reduccion aproximada de 80 puntos basicos a finales de julio.

Esto genera un alivio en las condiciones financieras e impacta favorablemente en
la concrecion de proyectos de infraestructura.

INDICADOR DXY
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JuL AGO SET ocT NoV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JuL AGO
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) El indice de fortaleza del dolar registro un pico a mitad del mes de julio v
comenzo a descender en la segunda mitad, registrando un ligero incremento de
ounta a punta. Por su parte, las principales monedas latinoamericanas se
comportaron de manera contraria al indicador DXY
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INDICADOR 4: INFLACION Y EXPECTATIVAS

VALOR EXPECTATIVAS

(%) DIC-2022 DIC-2023 (P.B)
14%

® 7,30% 5,30% |
12% ) A pesar de |los esfuerzos recientes de
l0s bancos centrales para reducir la
10% & 11,00% 5,10% inflacion, continua el incremento de la
tasa de inflacion interanual el mes de
julio.
8% o 9,32% 5,86%
) Nuevamente las expectativas de |los
6% agentes economicos se ajustan al alza.
¢ 7,50% 4,50%

Aungue las proyecciones indican gue
para algunos paises deberia

8,50% 5,50% observarse una reduccion Sigrjiﬁcativa
en el segundo semestre del ano.

4%

2%

O 7,00% 4,00%

0%

21 21 21 21 21 21 22 22 22 21 22 22 22 22 -
JuL AGO SET ocT Nov DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JuL AGO = 8,60% 7,15%
e BRASIL e ®» o PARAGUAY e MEXICO eeoe COLOMBIA = URUGUAY eee CHILE e PERU

FUENTE: BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADISTICA DE LOS PAISES ANALIZADOS.

*Los valores presentados corresponden a la tltima encuesta de expectativas publicada de cada pais.
*A excepcion de Colombia (promedio), los valores expuestos corresponden a la mediana de las expectativas para los periodos presentados.
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INDICADORES DE INFRAESTRUCTURA
INDICADOR 1: TASA RENTABILIDAD REAL DEL CAPITAL PRIVADO POR SECTOR (MODELO CAPM)

JULIO 2022 JULIO 2021

sncammto " osTALARA s T
=== ARGENTINA 38,32% 33,67% 34,77% 38,32% —. ARGENTINA 27,29% 24,50% 23,03% 26,14%
BRASIL 15,79% 10,79% 1,97% 15,79% BRASIL 15,23% 12,24% 10,65% 14,00%
Bem CHILE 14,18% 9,25% 10,41% 14,18% B CHILE 13,79% 10,83% 9,27% 12,57%
=== COLOMBIA 16,13% 11,38% 12,50% 16,13% == COLOMBIA 14,53% 11,68% 10,17% 13,35%
§:0 MExico 16,55% 11,72% 12,86% 16,55% B0 MExico 15,58% 12,69% 11,16% 14,39%
PARAGUAY 17,09% 11,56% 12,87% 17,09% PARAGUAY 16,17% 12,85% 11,10% 14,80%
i N PERU 14,33% 9,49% 10,63% 14,33% B8 PERU 13,79% 10,89% 9,35% 12,59%
—— URUGUAY 13,94% 8,94% 10,11% 13,94% —— URUGUAY 13,92% 10,93% 9,34% 12,69%
PROMEDIO PAISES 18,29% 13,35% 14,51% 18,29% PROMEDIO PAISES 16,29% 13,33% 11,76% 15,07%

FUENTE: INFORMACION NECESARIA EXTRAIDA DE LA PAGINA PRINCIPAL DE ASWATH DAMODARAN, FED JP MORGAN, PORTALES WEB DE ORGANISMOS OFICIALES DE LOS PAISES ANALIZADOS
CAPM: ke= rf + Beta leverage (rm-rf) + Riesgo pais

ke: Tasa de rentabildad requerida

rf: 7asa libre de riesgo (10y treasury bond USA)

Beta leverage: Beta unleverage*{1 + (1 - tasa de impuestos pais)*ratio deuda(60)/equity (40)}
rm: Riesgo de mercado

*Los sectores analizados pueden incluir empresas que se dedican a diversas actividades. Por ejemplo, el sector transporte esta conformado por empresas concesionarias de distintos tipos de infraestructura, como a empresas dedicadas
exclusivamente al transporte y logistica de mercancias.

El modelo asume que el mercado cumple con los supuestos de eficiencia y por lo tanto los inputs del mismo son valores de equilibrios a largo plazo. Por lo que las tasas calculadas se deben tomar como referencia. Es decir, debido a que la
realidad no necesariamente se encuentra bajo los supuestos del modelo, la tasa requerida en un proyecto determinado debe estar en el orden de magnitud y no necesariamente cumplir exactamente con el valor mostrado.
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INDICADORES DE INFRAESTRUCTURA
INDICADOR 2: S&P LATIN AMERICA INFRASTRUCTURE INDEX

- M“\/ﬁ
. WWWWHNW”MV/ @

600

500

JUL AGO SET OoCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022

FUENTE: S&P DOW JONES INDICES

El S&P Latin America Infrastructure Index mide el desempeno de las empresas lideres en la industria de la
infraestructura de América Latina que cotizan en bolsa. Para mantener la diversificacion, el indice clasifica a los
componentes a través de cuatro sectores distintos de infraestructura: energia, transporte, telecomunicaciones
y servicios publicos.

N\

El valor del indice en Julio
experimentd una leve
recuperacion, marcando una
suba de 1,2%. En lo que va del
ano la variacion ha sido

negativa en un 1,7%.

El sector continda sin
recuperar los niveles
observados previamente.
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INDICADORES DE INFRAESTRUCTURA
INDICADOR 3: VARIACION DE INVERSION*

26,3%
PROPORCION FBKF/ PIB DEL ANO MOVIL

23,4% CERRADO AL I-TRIMESTRE DE 2022
19:5% === ARGENTINA 16,99%
17,2% 16,6%
14,3% BRASIL 18,92%
12,7% 12,9%
10,1% Baw CHILE 24,26%
== COLOMBIA 18,50%
¥:] MExico 19,99%
ARGENTINA BRAS CHILE COLOMBIA MEXICO PARAGUAY Plg URUGUAY PARAGUAY 23,11%
-2,2%
J N PERU 23,36%
-7,2%
—= URUGUAY 19,01%
B Afo movil cerrado al I-trimestre B I-trimestre 2022 vs I-trimestre 2021

de 2022 vs Aiho movil cerrado al I-trimestre de 2021

* La inversion es medida utilizando los valores de Formacion Bruta de Capital Fi o.

) La formacion bruta de capital fijo registro un aumento en el ano Mmovil cerrado al primer trimestre de 2022. Si bien la recuperacion es significativa, parte de éste comportamiento
se explica por la baja base de comparacion que aln se arrastra de los trimestres de 2020,

) Se registra una desaceleracion de la inversion en comparacion con las tasas observadas en los trimestres previos. Con excepcion de Brasil y Pery, se observan tasas positivas para
|0s paises de la region en el primer trimestre de 2022,
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NOTICIAS

Autor: Julieta Abad - Laureen Montes

Transporte publico: ¢Como influye dénde vivimos y las
caracteristicas socioecondmicas en nuestro patron de movilidad?

Felipe Gonzalez
Sebastidn Anapolsky

Julieta Abad
Cristian Moleres

Identificando la N
desigualdad en los — '
patrones de movilidad &=
en transporte publico 7

Y Bﬂ

FUENTE: BID, 25 DE JULIO

Compartimos blog publicado por el BID sobre los
resultados del estudio elaborado por el organismo
“Identificando las desigualdades en el uso del
transporte publico”. En dicho informe se caracteriza
l0s patrones de viaje para diferentes grupos
socioeconomicos que utilizan el transporte publico
en la Region Metropolitana de Buenos Aires.

VER MAS

Autor: La Diaria

Gobierno presentd plan de infraestructura vial; 81% de rutas tendran

obra, dijo Falero

FUENTE: EL PAIS, 5 DE JULIO

Nota de prensa publicada por el diario El Pais,
sobre el anuncio por parte del gobierno del "Plan
Nacional de Infraestructura Vial”. Se preve invertir
USS$ 905 millones durante 2022 v alcanzar los US$

3.500 millones para el periodo.

VER MAS

Autor: Mauricio Bouskela - Editor: Daniel Pecifna-Lopez

¢Como desarrollar politicas publicas basadas en evidencia?: BIG
DATA al servicio de las ciudades

Salud publica

FUENTE: BID, 14 DE JULIO

Articulo del BID donde se aborda la importancia
gue tiene el procesamiento de datos a gran escala
(Big Data) para mejorar la vida de los ciudadanos vy
facilitar un crecimiento sostenible e inclusivo de las
ciudades de Ameérica Latina vy el Caribe. Asimismo,
se presenta un resumen del contenido vy
recomendaciones de una guia elaborada por el
organismo para implementar politicas basadas en
datos en la region.

VER MAS



https://blogs.iadb.org/transporte/es/transporte-publico-como-influye-donde-vivimos-y-las-caracteristicas-socioeconomicas-en-nuestro-patron-de-movilidad/
https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/gobierno-presento-plan-infraestructura-vial-rutas-tendran-obra-dijo-falero.html
https://blogs.iadb.org/ciudades-sostenibles/es/como-desarrollar-politicas-publicas-basadas-en-evidencia-big-data-al-servicio-de-las-ciudades/
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