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INDICADORES ENERGETICOS
INDICADOR: TRANSICION ENERGETICA

GREEN FUTURE INDEX 2023
MIT TECHNOLOGY REVIEW INSIGHTS

El "Green Future Index 2023", un indice gue evalua el desempeno en
sostenibilidad de 76 paises, posiciona a Uruguay, en materia de transicion
energetica, septimo a nivel mundial. Este a pilar, evalua la contribucion y
crecimiento de fuentes de energia renovable.

TOP 7 - TRANSICION ENERGETICA

#1 ISLANDIA 5,42
#2 EMIRATOS ARABES 5,31
#3 NORUEGA 5,09

#4 SUECIA 4,94

#5 KUWAIT 4,72

#6 FINLANDIA 4,7

URUGUAY

Fuente: Green Future Index 2023, MIT Technology Review Insights
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INDICADORES ENERGETICOS
INDICADOR: EMISIONES DE CO2 PER CAPITA

EMISIONES DE DIOXIDO DE CARBONO (CO2) EN KG POR HABITANTE, ANO 2021 EMISIONES CO2 (KG/HABITANTE) SEGUN REGION , ANO 2021
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) Se observa que los paises exhiben una variabilidad significativa en terminos de OCEANIA @
emisiones per capita. Como en la mayor parte del mundo, la industria vy el transporte

son las principales fuentes de emisiones de CO2 en la region.

) Guatemala y Paraguay registraron los valores mas bajos de emisiones de CO2 per
capita. Mientras que, en el otro extremo se encuentran Argentina y Chile, registrando
los valores mas altos de emisiones.
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INDICADORES ENERGETICOS
INDICADOR: CONSUMO DE ENERGIA RENOVABLE EN LA REGION

CONSUMO DE ENERGIA RENOVABLE (% DEL CONSUMO TOTAL DE ENERGIA FINAL)
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) Los paises gue registran un mayor porcentaje de consumo de energia verde son Guatemala, Paraguay vy Uruguay. En los primeros dos, se aprecia una tendencia a la baja durante el
oeriodo analizado (1990-2020). Mientras que, Uruguay presenta una tendencia positiva.

) A raiz de las tendencias observadas, se puede concluir gue Uruguay se destaca como uno de los paises que ha logrado avances en el ambito de la energia renovable.
Este logro se ha alcanzado gracias a una solida inversion vy politicas publicas que respaldaron un proceso de transicion durante las Ultimas déecadas.

) Por otro lado, Argentina, Meéxico v Ecuador registran los porcentajes mas bajos.

Fuente: Banco Mundial
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INDICADORES ENERGETICOS
INDICADOR: TENDENCIAS GLOBALES DE LAS ENERGIAS RENOVABLES

Segun datos de la Agencia Internacional de Energia (IEA, por sus siglas en ingles), la energia de origen hidraulico pasara de representar el 81% del total de generacion de energia renovable
mundial en el ano 2010 a un 35% en 2030. Mientras que, la edlica pasara de 8% a 35% v la solar fotovoltaica de 1% a 32%.

ENERGIA RENOVABLE MUNDIAL (EN MW) - SOLAR Y EOLICA

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2020 2021 2022
Total energias renovables 1.566.487 1.699.064 1.852.777 2.018.264 2.186.038 2.359.398 2.543.378 2.813.159 3.077.238 3.371.793
Energia Edlica 300.027 349.466 416.347 467.028 514.423 564.513 620.841 731.656 824.171 898.824
Energia edlica terrestre (Onshore)  292.856 340.974 404.630 452.686 495.586 540.923 592.539 697.285 769.912 835.624
Energia edlica marina (Offshore) 7171 8.492 11.718 14.342 18.837 23.590 28.303 3.437 54.259 63.200
Energia solar 140.514 180.712 228.920 301.082 395.947 489.306 592.245 720.429 861.537 1.053.115
Solar fotovoltaica 136.572 176.113 224.070 296.112 390.878 483.495 585.868 713.918 855.162 1.046.614
Energia solar termoeléctrica 3.942 4.599 4.850 4.970 5.069 5.811 6.377 6.511 6.375 6.501
Eélica + Solar 440.541 530.178 645.267 768.110 910.370 1.053.819  1.213.086 1.452.085 1.685.708 1.951.939
o to‘;/::‘ Fggian;:?alirr:ﬁg‘r; bles 28% 31% 35% 38% 42% 45% 48% 52% 55% 58%

Fuente: Estadisticas de capacidad renovable 2023, Agencia Internacional de las Energias Renovables (IRENA)

El auge global dela energia edlica y solar:

Se espera que, para el ano 2030, la energia edlica y solar representara el 67% del total de generacion de energia renovable mundial.
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EDITORIAL

COMBUSTIBLES SINTETICOS: UN AVANCE
MAS HACIA LA ENERGIA SOSTENIBLE

En las ultimas décadas, el cambio climatico se ha convertido en uno de los mayores

desafios globales. Con ello, la busqueda de alternativas energéticas sostenibles se hace cada
vez mas relevante. En este escenario, surge Uruguay como un ejemplo de vanguardia. En las
ultimas semanas se hizo de publico conocimiento que la empresa HIF Global, lider mundial en
la produccion de combustible sintético (combustible verde o también denominado
e-combustible), comenzara el desarrollo de una planta para la produccion de
estoscombustibles en el departamento de Paysandu, Uruguay. En este contexto, exploramos
eltema y planteamos algunas interrogantes que surgen de su implementacion.

¢Qué son los combustibles verdes?

Se caracterizan por no provenir del petrdleo, sino por ser creados a partir de elementos guimicos
como el hidrogeno vy el dioxido de carbono (en adelante CO2).

Para su elaboracion, en primer lugar, se lleva a cabo un proceso de electrdlisis, utilizando
electricidad proveniente de fuentes renovables, que permite obtener hidrogeno verde. También,
se obtiene CO2 de origen biogénico, industrial o capturado directamente de la atmodsfera. Luego,
se combinan estos dos elementos para formar el metanol verde y asi obtener dichos
combustibles, neutrales en emisiones de CO2 (ya gue no producen nuevas emisiones, sino gque,
devuelven el CO2 captado para su fabricacion).

¢En qué etapa de desarrollo se encuentra a nivel internacional?

Como se menciono anteriormente, en los ultimos anos, ha habido un creciente interés global en
la reduccion de las emisiones de gases de efecto invernadero vy en la promocion de la movilidad
sostenible. Como parte de esta tendencia, se ha dado un fuerte impulso al desarrollo e
implementacion de combustibles verdes.

Recientemente, se ha inaugurado la primera planta de combustible sintético en el mundo,
denominada “Haru Oni” y desarrollada por la empresa chilena HIF Global. Esta planta se
encuentra en Chile y su éxito se atribuye en gran medida a las excepcionales condiciones de
viento y a los bajos precios de la electricidad en el pais. Estos factores combinados otorgan a
Chile un potencial destacado para la produccion de hidrogeno verde.

Se estima que en un principio la planta, inaugurada a finales del ano 2022, produzca
aproximadamente 130.000 litros anuales de combustible verde. Esta cifra sera suficiente para
realizar las pruebas iniciales con Porsche, inversionista y comprador de la planta. De cara a las
siguientes fases, se estima gque la produccion aumentara a unos 55 millones de litros anuales en
2024 y aproximadamente 550 millones de litros para el 2026.

Ademas de Porsche, varios fabricantes de vehiculos ya han implementado o se encuentran en
fase de pruebas del e-combustible en sus motores. Por ejemplo, la empresa Stellantis, que
agrupa a marcas como Citroén, Fiat, Alfa Romeo, Peugeot, entre otras, ha expresado que sus
motores son compatibles con estos combustibles. Esto es interesante, ya que la adopcion de los
e-combustibles por parte de los conductores, a priori, implicaria una opcion facil para
descarbonizar sus vehiculos sin necesidad de sustituirlos.

¢En qué contexto surge el Proyecto de Paysandu?

El aho pasado, la empresa ALUR (integrante del Grupo ANCAP) realizd una invitacion a
expresiones de interés para desarrollar un proyecto de produccion de metanol, combustibles
sintéticos y combustible sostenible de aviacion (SAF, por sus siglas en inglés) utilizando el CO2
de origen biogénico de la planta de bioetanol de Paysandu.

En este contexto, el pasado mes, el grupo ANCAP comunico que HIF Global, seria la empresa
elegida para llevar a cabo el Proyecto. HIF Global, con sedes en Chile, Estados Unidos, Australia
y Alemania, cuenta con amplia experiencia en materia de combustibles verdes.

De acuerdo con la informacion proporcionada por ANCAP, el Proyecto en Paysandu tiene como
objetivo la fabricacion de 180.000 toneladas anuales de combustible sintético. Esto se lograra
mediante la captura de 710.000 toneladas anuales de CO2 provenientes de la combustion de
biomasa vy la destilacion de alcohol de cereales, ademas de la de la produccion de 100.000
toneladas de hidrogeno verde por afo.

Para llevar a cabo este Proyecto, se estima que sera necesaria una inversion aproximada de
1.985 millones de ddlares en la captura de CO2, produccion de metanol vy finalizacion de
gasolina sintética. Asimismo, se requeriran otros 2.000 millones de ddlares para instalar
pargues de aerogeneradores, granjas fotovoltaicas vy lineas de transmision en un radio de hasta
180 km alrededor de la ciudad de Paysandu.

¢De qué manera beneficia esto a Uruguay?

Segun informacion proporcionada por El Pais, se firmara un consorcio entre ANCAP y HIF
Global, donde la empresa uruguaya (a travées de ALUR) vendera a la chilena el CO2 de origen
biogénico y participara en parte del desarrollo industrial. Asimismo, se estima que inicialmente
la totalidad de la produccion sera destinada a la exportacion.

En conclusion, équé podemos esperar de estos combustibles?

Un factor fundamental para determinar si los combustibles sintéticos seran el futuro, es su
precio. Sin embargo, es evidente que la presion por reducir o eliminar los combustibles fosiles
impulsa su crecimiento, o que lleva a la prevision de una disminucion en |os costos a mediano
plazo gracias a las economias de escala y l0s aprendizajes que se obtengan, entre otros factores.
De esta forma, si los costos se reducen lo suficiente y los combustibles sintéticos se vuelven
competitivos en comparacion con los vehiculos eléctricos, se convierten en una alternativa
prometedora.

Los combustibles verdes representan una solucion de bajo impacto ambiental v
complementaria a los vehiculos 100% eléctricos, permitiendo que los vehiculos con motores de
combustion no gueden obsoletos. En este sentido, Uruguay, a través del Proyecto de
Paysandu, se encuentra a la vanguardia de esta transicion hacia los combustibles sintéticos.

X
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INDICADORES MACROECONOMICOS
INDICADOR 1: PIB

) La ultima actualizacion de las perspectivas de la economia mundial publicadas en junio por el

Banco Mundial refleja resultados generalizados menos favorables . Se prevé que el
crecimiento mundial se desacelerara en 2023 al 2,1 %. La posibilidad de nuevos aumentos
de tasas y turbulencias bancarias mas amplias mantiene las expectativas a la baja.

El informe de perspectivas econdmicas augura para 2023 un crecimiento del 0,7% en las
economias avanzadas y del 4% en las emergentes.

Para América Latina y el Caribe se espera que el crecimiento se reducira al 1,5% en 2023
y luego se recuperara hasta alcanzar el 2% en 2024. En particular, para Uruguay se estima
un crecimiento del 1,8% en 2023, por debajo de lo proyectado para Paraguay con 4,8%,
México con 2,5%, y Peru con 2,2%. Entre los elementos que inciden para estas
proyecciones en la region, el Banco Mundial senald la reduccion del nivel de integracion, el
estancamiento de la intensidad del comercio en general y la disminucidon de la inversion
extranjera directa.
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FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A INFORME PERSPECTIVAS ECONOMICAS DEL FMI DE OCTUBRE 2020.

Colombia

" 1,7%
m2,0%

México
®25%
®1,9%
—— Brasil
m12%
" 1,4%
]
]
Paraguay
®48%
®43%

e

Uruguay

" 1,8%
" 2,8%

Sl

Argentina

W -2,0%
W 2,3%



> NEWSLETTER JULIO

|~ MONITOR DE INDICADORES
INDICADORES MACROECONOMICOS

INDICADOR 2: VARIACION DEL RIESGO PAIS EN JUNIO 2023 RESPECTO A MAYO 2023

weara Vs34 [

L BRASIL

CHILE

COLOMBIA J 0,36 .
MEXICO J 0,31 .

PARAGUAY { 0,26 .

= B F

PERU J 0,25 l

1l
||

URUGUAY J 0,12 I

6,00 5,00 4,00 3,00 2,00 1,00 0,00

El riesgo pais se puede medir en puntos basicos, equivaliendo 100 puntos basicos un 1% o una unidad en este cuadro.

VALOR
PROMEDIO

VARIACION CON

(%)JUN-2023 JUN-2022 (P.B)

23,12%

2,34%

1,36%

3,67%

3,88%

2,22%

1,82%

1,04%

™ 775

J 20

J 15

157

™32

18

™9

J 21

FUENTE: JP MORGAN

) En linea con otros indicadores en materia

financiera, el riesgo pais muestra una
mejora generalizada para los paises de la
region en el mes de Junio. Se destaca
Argentina con una variacion significativa,
en parte explicado por las perspectivas de
cara al proximo gobierno.

A pesar de la mejora sefalada algunos
paises aun se encuentran en guarismos
superiores a los observados un afo atras.
Lo que puede significar espacios de
mejoras en este indicador.

Por su parte, Brasil, Uruguay Paraguay y
Chile muestran una situacion mejor que
hace un ano, encontrandose alguno de
éstos en niveles minimos del 2023.



> NEWSLETTER JULIO

|~ MONITOR DE INDICADORES
INDICADORES MACROECONOMICOS

INDICADOR 3: TASA DE INTERES INTERNACIONAL (RENDIMIENTO BONO 10 ANOS USA) E iNDICE DOLAR (DXY)-PROMEDIO
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El indice DXY presento en junio una tendencia decreciente, luego de una leve recuperacion registrada
en mayo. Esta situacion comienza a acentuarse en julio, mostrando un debilitamiento global de
dolar al caer por debajo de un valor de 100.

La tasa de rendimiento del bono estadounidense a 10 anos se incremento en 20
ountos basicos a fines de junio en relacion a mayo. Este ligero aumento implica un
leve incremento en el costo de financiamiento de infraestructura v los
requerimientos de rentabilidad exigidos para los proyectos.
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INDICADORES MACROECONOMICOS
INDICADOR 4: INFLACION Y EXPECTATIVAS

VALOR EXPECTATIVAS
(%) DIC-2023 (%) DIC-2024
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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)

JUNIO 2023 JUNIO 2022

MERGA saiimmto  HosaaRA eNERGlA e o T
== ARGENTINA 32,36% 29,17% 28,60% 31,11% o ARGENTINA 32,39% 28,95% 27,89% 32,39%
BRASIL 12,59% 9,16% 8,54% 11,24% BRASIL 15,37% 1,67% 10,53% 15,37%
B CHILE 11,51% 8,13% 7,52% 10,18% B CHILE 13,81% 10,17% 9,05% 13,81%
== COLOMBIA 13,48% 10,21% 9,63% 12,19% == COLOMBIA 15,46% 1,94% 10,86% 15,46%
Bl MEexico 13,80% 10,49% 9,90% 12,50% Bl MExico 16,01% 12,44% 11,34% 16,01%
= PARAGUAY 13,39% 9,59% 8,91% 11,90% ==  PARAGUAY 16,43% 12,34% 11,08% 16,43%
B8 PERU 11,81% 8,48% 7,89% 10,50% B8 PERU 13,95% 10,37% 9,27% 13,95%
== URUGUAY 1,32% 7,89% 7,27% 9,97% == URUGUAY 13,65% 9,96% 8,82% 13,65%
PROMEDIO PAISES 15,03% 11,64% 11,03% 13,70% PROMEDIO PAISES 17,13% 13,48% 12,35% 17,13%

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
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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 indicador presenta un incremento
significativo en el mes de junio en torno
al 12%, alcanzando valores maximos en
anos. La variacién en lo que va del afo

asciende a 31,3%.

En la comparacion interanual se registra

una tasa positiva de 36,9%, lo que
muestra que el sector presenta un
cambio muy favorable en el periodo
reciente. Este comportamiento se
encuentra alineado con la evolucién de
indicadores bursatiles a nivel regional e
internacional.

N
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INDICADORES DE INFRAESTRUCTURA
INDICADOR 3: VARIACION DE INVERSION*

9.2% PROPORCION FBKF/ PIB DEL ANO MOVIL
8.3% 829 <79 CERRADO AL I-TRIMESTRE DE 2023
71%
= ARGENTINA 18,21%
BRASIL 18,64%
2,7%

.0,8% 0,5% B CHILE 24,47%

ARGENTINA BRASIL CHIL!E’ COLOMBIA MEXICO PA'R'A'GU' A'\ Y| PERU URUGUAY == COLOMBIA 18,87%

-0,6% -1,0% -0,7%

-2,1% B8 MExico 21,49%

= PARAGUAY 20,81%
“7,5% B0 PERU 23,04%

-8,5%
-10,5% —=— URUGUAY 18,32%
. ARno movil cerrado al I-trimestre . I-trimestre 2023 vs I-trimestre 2022

de 2023 vs Aio movil cerrado al I-trimestre de 2022

* La inversion es medida utilizando los valores de Formacion Bruta de Capital fijo.
) La evolucion de la formacion bruta de capital fijo exhibe resultados heterogeneos en la region. Paraguay vy Peru registran un crecimiento negativo tanto en el ano movil cerrado al primer
trimestre de 2023 como en la comparacion interanual. Por su parte, Argentina, Chile y Colombia evidencian solo una caida en la comparacion interanual.

) Por otro lado, Brasil, v Uruguay exhiben una desaceleracion en el crecimiento de la inversion en el primer trimestre del 2023 en comparacion con el ultimo ano movil. México se destaca
como el Unico pais donde se observa un aumento significativo al primer trimestre de 2023,
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Gobierno anuncié inversién de 4.000 millones de ddlares para La riqueza oculta de las naciones: el papel fundamental de las ¢Qué pueden conseguir los precios del carbono en América
planta de hidrégeno verde y energias renovables aguas subterraneas en un clima cambiante Latina y el Caribe?
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FUENTE: GOBIERNO URUGUAY, 8 DE JUNIO, 2023 FUENTE: BANCO MUNDIAL, 14 DE JUNIO, 2023 FUENTE: BID, 14 DE JUNIO, 2023

Compartimos noticia del gobierno uruguayo, que Articulo del Banco Mundial que releva el riesgo de Blog del BID que expone una serie de motivos
oresenta el nuevo proyecto de gasolina sintética, sostenibilidad de este recurso, en parte por acerca de la adecuada tarificacion del carbono vy su
gue se desarrollard en el departamento de oroblemas de valoracion. A medida que avanza el contribucion a la reduccion las emisiones, el
Paysandu. La construccion, gque se iniciard en cambio climatico, quienes tienen la estimulo a las inversiones bajas en carbono y el
2024, serd el producto de un proceso en el que el responsabilidad de la formulacion de politicas financiamiento de la captura de emisiones.
Gobierno recibiod propuestas de mas de 50 deben actuar ahora para garantizar gue las aguas

empresas. subterraneas se gestionen de manera responsable

en todos los sectores que dependen de este TR [
recurso.
VER MAS

VER MAS



https://blogs.iadb.org/sostenibilidad/es/que-pueden-conseguir-los-precios-del-carbono-en-america-latina-y-el-caribe/
https://www.gub.uy/presidencia/comunicacion/noticias/gobierno-anuncio-inversion-4000-millones-dolares-para-planta-hidrogeno-verde
https://www.bancomundial.org/es/news/feature/2023/06/14/the-hidden-wealth-of-nations-groundwater-s-critical-role-in-a-changing-climate
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