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EDITORIAL

SINIESTRALIDAD VIAL EN RUTAS NACIONALES
Y LAS INVERSIONES EN INFRAESTRUCTURA VIAL

Los siniestros de transito son de las principales causas de muertes a nivel global
y a medida las economias crecen y el transito vehicular aumenta, la busqueda
de soluciones a este problema se ha vuelto cada vez mas relevante en la
agenda politica. En el caso de Uruguay las muertes por siniestros en el transito
son la segunda causa de muertes violentas, luego de los suicidios y antes de los
asesinatos. En Uruguay mueren al afo un promedio de 1.470 personas por
causas, violentas, de las cuales el 50% son a causa del suicidio, el 27% por
accidentes en el transito y el 13% restante a causa de homicidios.

Segun datos publicados por la Unidad Nacional de Seguridad Vial (UNASEV) en
el periodo 2013-2020 murieron en Uruguay 3.868 personas en las vias urbanas,
caminos departamentales vy rutas

nacionales, con un promedio anual de 483 decesos. De este total, para el
periodo analizado, el 44,4% de las muertes totales en siniestros de transito
ocurrio en alguna de las rutas nacionales. Si se analizan los ultimos 4 anos, el
porcentaje de muertes en rutas nacionales paso a ser el 50% de las muertes
totales por siniestros viales.

Una forma habitual de analizar los niveles de accidentalidad en rutas nacionales,
es estimar la tasa de accidentalidad cada 100 millones de vehiculo km, de
mManera de incorporar el efecto de la movilidad en la cantidad de siniestros. Esto
permite no solo comparar si los niveles de siniestralidad aumentan o se reducen
en el tiempo, sino que también, tener una medida comparativa del nivel de
siniestralidad entre distintas rutas que tienen niveles de trafico diferentes. En
este sentido, los datos muestran gue las tasas de accidentalidad cada 100
millones de vehiculo km para los siniestros fatales o con heridos, se han
mMmantenido estables en el tiempo entre el ano 2014 y 2019, sin embargo, la tasa
de accidentes sin lesionados ha tenido un crecimiento importante en ese
periodo, pasando de 23,2 en 2014 hasta 36,4 en 2019,

El incremento en la tasa de accidentalidad vial sin lesionados, vy la leve caida de
las tasas de accidentes con heridos, puede tener algun explicacion en los
problemas de exceso de demanda de las rutas nacionales, las cuales han
recibido mayor cantidad de vehiculos pero no han tenido aumentos de

capacidad en los ultimos anos (duplicacion de calzada, ensanches, pasos a
desnivel), lo gue pudo haber tenido efectos en reducir la velocidad de
circulacion, reduciendo la severidad de los accidentes, pero aumentando la
cantidad de accidentes sin heridos. Por su parte, otra explicacion en la caida vy
estabilidad de las tasas de accidentes con heridos v fatales, pueda estar en las
mMayores campanas de prevencion y mayores controles en el uso del cinturon y
controles de caminera en los ultimos anos, en los cambios normativas (ley de
alcohol cero al conducir), etc. Todo lo cual pudo haber tenido un impacto
positivo en menores tasas de accidentes con heridos y fatales debido a que la
poblacion maneja con mayor prevencion, respeta mas las sehales de transito o
esta mas controlada.

Ademas de las campanas de prevencion, los mayores controles o cambios en Ia
normativa, 10s gobiernos tienen la posibilidad de incidir en las mejores de la
seguridad vial a traveés de la inversion en infraestructura, mejorando la calidad
de las rutas, construyendo pasajes a desnivel para mejorar cruces, aumentando
los niveles de sefalizacion e iluminacion, asi como tambiéen aumentando la
capacidad, es decir, transformando rutas de 2 carriles (simple via) en rutas de 4
O mMas carriles (doble via), lo que permite reducir significativamente los
accidentes fatales al separar los vehiculos que circulan en sentidos opuestos en
una Misma via sin separacion central.

En este sentido, en Uruguay las tasas de accidentes fatales en rutas simple via
son en promedio un 48% mas alta que las tasas de doble via. Esta diferencia es
relevante y una de las variables a considerar, a la hora de decidir invertir varios
cientos de millones de ddlares en la construccion de rutas doble via, ademas del
objetivo buscado de mejorar los problemas de capacidad (reduccion de
tiempos de viaje y costos de operacion vehicular).

Actualmente el gobierno de Uruguay se ha embarcado en grandes inversiones
en infraestructura vial, a través de la construccion de 3 pasos a desnivel en la
Ruta Interbalnearia recientemente terminados, v tiene en cartera proyectos
para construir doble via (duplicacion de carriles) en la Ruta 5, Ruta 9 y Ruta 8.
Todas estas obras sin lugar a dudas tendran un impacto relevante en los niveles
de siniestralidad vial del pais y en especial la reduccion de los casos fatales. j
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INDICADORES MACROECONOMICOS
INDICADOR 1: PIB

|
|
) Las condiciones economicas para el 2022 se deterioraron levemente en relacion al ano previo. Colombia
Factores como el avance de la variante Omicron, el alza de la tasa de interes de la FED, m95%
J
iNflacion sostenida v elevada, restricciones en la cadena de suministros v un enlentecimiento m37%

del crecimiento econdomico de China, impactan negativamente en la economia mundial. Se Mexico

oreve un aumento de la actividad de 4,4 % para 2022, lo gue representa medio punto menos ®58%

porcentual en relacion a las proyecciones anteriores elaboradas por el FMI. " 2,9%

) En linea con la actividad economica mundial, se espera gue America Latina desacelere su —— Brasil
ritmo de crecimiento en 2022 a 2.1%-2,6%, luego de crecer 6,2% (preliminarmente) el ano " 479
pasado. La capacidad de implementar politicas fiscales, sociales, monetarias, de salud v u 0:5%
vacunacion, mas las condiciones estructurales de la region, no permitirian volver a la senda de
crecimiento sostenible.

[ ]
|

8% - Paraguay

B 4,6%
H 3,8%
6% - L_
’ 5,2% . 2021 Chlle
4,8% 4 79, 4,8% m11,8%
m1,9%
3,9% ’
4% - B 2022 Uruguay
2,6% o, 2:6% [ | 3,9%
2,4% o 2023 " 31%
2% -
o
0% - , ' AMERICA Argentina
ECONOMIAS ECONOMIAS L ATINA Y CHINA k " 9.8%
AVANZADAS EMERGENTES EL CARIBE m229%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A INFORME PERSPECTIVAS ECONOMICAS DEL FMI (ENERO 2022) FUENTE: CEPAL (ENERO 2022)
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INDICADOR 2: VARIACION DEL RIESGO PAIS EN ENERO 2022 RESPECTO A ENERO 2021

ARGENTINA

g

BRASIL

r

CHILE

COLOMBIA

.
&
L]

MEXICO

I@I

PARAGUAY

PERU

URUGUAY

VALOR
PROMEDIO

VARIACION CON
PROMEDIO

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

I N 0,04 3,11%

I ™ 0,08 1,57%
l ™ 0,09 3,52%
I 10,04 3,53%
I N 0,05 2,29%
I N 0,04 1,75%
I 10,05 1,32%

0,1 0,3 0,5 0,7 0,9 1,1 1,3 1,5 1,7 1,9 2,1

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

N424

45

V17

J 135

™21

V16

J 44

™7

FUENTE: JP MORGAN

>

El mes de enero evidencio una desmejora
ligera para la mayoria de los paises. Se
destaca la situacion particular de Argentina,
gue en el medio de la incertidumbre
asociada a las tensiones politicas v a la
negociacion con el FMI, registro un
incremento sustancial en el riesgo pais.
Cabe subrayar gue luego de anuncio de un
entendimiento entre amlbas partes el
indicador mejoro significativamente.
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INDICADOR 3: TASA DE INTERES INTERNACIONAL (RENDIMIENTO BONO 10 ANOS USA) E INDICE DOLAR (DXY)

TASA 10Y US INDICADOR DXY
1,90% o7 96"20 95.81
1.65% 1.63% 1.08% @ o o o |
o 1.6|1% 657 1. | o N ) l/ 94.37 0O
» o /.\.\ ® 1.53% - | o 1.54% [ 95 94.12 I
o o "o | o '\; ©® 1.45% / ‘ °
1,50% / .\~~. 1.35% 1.32% 4 I Ps 92.05 92.59 92.45‘ [ )
| . ® 92.05 | | |
® 1.28% | @ 93 91.83 & °° °
1.20%/ O | ° | o0 O ®

1,30% | ® o o 90.75 o ® 90.53 90.50’

1.08% 90.13 | :

® 91 | o |
' o 9o Y o
1,10% o @ o o
89

0,90%
0,70% 87
0,50% | | | | | | | | | | | | | 8 | | | | | | | | | | | |

ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SET OCT NOV DIC ENE ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SET OCT NOV DIC ENE

2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022

FUENTE: WALL STREET JOURNAL El indice del ddlar estadounidense (US Dollar Index) realiza un seguimiento de la fortaleza del dolar

contra una cesta con las principales divisas. El indice sube cuando el dolar estadounidense se hace mas
“fuerte” (valor) en comparacion con otras monedas.
) | a tasa de del bono estadounidense a 10 anos continua al alza. A fines de ) El indice de fortaleza del dolar se mantuvo constante en el mes de enero,
enero se encontraba en el orden de los 30 puntos basicos por encima del registrando una minima reduccion. Sin embargo, se sostiene en valores por
valor registrado en diciembre de 2021y con perspectivas a continuar encima de los exhibidos a lo largo de 2021,

subiendo.
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INDICADOR 4: INFLACION Y EXPECTATIVAS

VALOR EXPECTATIVAS

(%) DIC-2022 DIC-2023 (P.B)
13%

O, o
® 5,15% 3,40% ) El afno 2021 cerro con los niveles de
10% inflacion mas elevadas en anos para la
& 4,70% 3,70% gran mayoria de los paises. No

obstante, de acuerdo a las ultimas
expectativas de los analistas, se

o 4,48% 3,50% espera una moderacion significativa
para los proximos anos.

8%

5% ¢ 4,16% 3,60% ) Factores internos como coyunturales
nan estado impulsado los precios de
las economias. En particular, los

s 4,50% 4,00% . , .
orecios de energia vy transporte, junto

3% . . .

’ con el funcionamiento parcial de las
() 3,60% 2,90% cadenas de Sfumwstlrc') internacional
nan contribuido positivamente al

0% | | | | | | | | | | | | | | Incremento.

x= o, o
20 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21 22 = 7,01% 6,62%
DIC ENE FEB MAR  ABR MAY JUN JUL AGO SET ocT NOV DIC  ENE
e BRASIL e ®» » PARAGUAY easse MEXICO eee COLOMBIA e URUGUAY eee CHILE em== 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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INDICADOR 1: TASA RENTABILIDAD REAL DEL CAPITAL PRIVADO POR SECTOR (MODELO CAPM)

@ @ % @ ENERO 2021 @ @ % @

ENERO 2022

sncammto " osTALARA s

ARGENTINA 30.28% 24.86% 26.14% 30.28% ARGENTINA 25.66% 21.28% 22.80% 24.48%
BRASIL 16.17% 10.35% 11.72% 16.17% BRASIL 15.30% 10.59% 12.22% 14.03%
Ham CHILE 14.48% 8.74% 10.09% 14.48% B.s CHILE 13.90% 9.25% 10.86% 12.64%
== COLOMBIA 15.91% 10.38% 11.68% 15.91% === COLOMBIA 14.15% 9.67% 11.22% 12.95%
§-0 mexico 15.91% 10.38% 11.68% 15.91% Bl mexico 15.89% 11.34% 12.91% 14.66%
=== PARAGUAY 16.78% 10.34% 11.85% 16.78% == PARAGUAY 16.23% 11.01% 12.82% 14.82%
B PERU 14.42% 8.78% 10.11% 14.42% i ] PERU 13.56% 9.00% 10.58% 12.33%
= URUGUAY 14.42% 8.60% 9.97% 14.42% —= URUGUAY 14.07% 9.35% 10.98% 12.80%
PROMEDIO PAISES 17.32% 11.57% 12.92% 17.32% PROMEDIO PAISES 16.10% 11.43% 13.05% 14.84%

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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INDICADOR 2: S&P LATIN AMERICA INFRASTRUCTURE INDEX

1250

N\

De manera similar a lo meses
previos, el valor del indice en

1,000 enero se mantuvo practicamente
———— constante, exhibiendo una
/ND/CADQR CONSTANTE reduccion de -0,4%_
(ULTIMOS MESES)
750 La variacion interanual del
indice registra una
evolucion negativa de
3,1%.
500
N
ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SET OCT NOV DIC ENE
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022

FUENTE: S&P DOW JONES INDICES

El S&P Latin America Infrastructure Index sigue las empresas lideres en la industria de la infraestructura de
América Latina. Para mantener la diversificacion, el indice clasifica a los componentes a través de cuatro sectores
distintos de infraestructura: energia, transporte, telecomunicaciones y servicios publicos.
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INDICADOR 3: FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJA

38,9% PROPORCION FBKF/ PIB DEL ANO MOVIL
CERRADO AL IlI-TRIMESTRE DE 2021

34,6%

.. ARGENTINA 16.70%
29,8%
BRASIL 19.01%
20,5% L CHILE 20.80%
18,8% °
=== COLOMBIA 18.59%
¥:§ MExico 19.45%
PARAGUAY 22.37%
¥ § PERU 23.58%
ARGENTINA BRASIL CHILE COLOMBIA MEXICO PARAGUAY PERU URUGUAY == URUGUAY 17.66%
B Ao movil cerrado al llI-trimestre B lil-trimestre 2021 vs llI-trimestre 2020

de 2021 vs Ailo movil cerrado al llI-trimestre de 2020

) En linea con la recuperacion sostenida de las economias, la formacion bruta de capital fijo se incrementa en el ano movil cerrado al tercer trimestre de 2021. Se destaca el desempeno
de Peru y Argentina, intensificado en gran medida por la baja base de comparacion del ano 2020.
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Autor: Pablo Petovel

Fideicomisos de inversion en infraestructura digital: muchas
ventajas, poco riesgo

FUENTE: EL PAIS FINANCIERO (ESPANA), 15 DE ENERO

Compartimos nota de prensa publicada por diario
El Pais Financiero (Espafna), sobre la expansion
sostenida de la infraestructura digital vy el
surgimiento de fideicomisos que apuntan a la
iNnversion en dicho sector. Se mencionan algunos
Casos exitosos recientes, los beneficios v riesgos
presentes, v las perspectivas para la inversion en
infraestructura digital en los proximos anos.

VER MAS

Autor: Corresponsales
ODS13. La inversion en tecnologia climatica se triplica

" State of Climate Tech 2021 B 3 k;
1 Scaling breakthroughs N
for net zero ke [l‘ @‘
l‘ .
‘-I'I‘ |

FUENTE: CORRESPONSALES, 26 DE ENERO

Compartimos noticia publicada en portal web
Corresponsales, donde se presentan los
orincipales resultados del informe "El estado de la
tecnologia aplicada al cambio climatico 2021
elaborado por PwC. Dentro de las principales
conclusiones se destaca el aumento significativo
del monto de las inversiones realizadas en 2021,
con mayor foco en aguellas vinculadas al sector
de movilidad vy transporte.

VER MAS

Autor: Gwyn Topham

Sadiq Khan propone una tarifa por viaje para los automovilistas
en Londres

FUENTE: THE GUARDIAN, 18 DE ENERO

Nota de prensa del diario The Guardian, donde se
mencionan las potenciales opciones para
implementar una tarifa de viaje en Londres con €l
objetivo de reducir las emisiones de carbono para
combatir el cambio climatico y mejorar la calidad
del aire. A su vez, se analiza brevemente los
Impactos y obstaculos de implementar dicha
propuesta.

VER MAS


https://elpaisfinanciero.com/fideicomisos-de-inversion-en-infraestructura-digital-muchas-ventajas-poco-riesgo/
https://www.corresponsables.com/actualidad/ods13-inversion-tecnologia-climatica-triplica-informe-pwc
https://www.theguardian.com/uk-news/2022/jan/18/sadiq-khan-proposes-journey-charge-for-motorists-in-london?s=08
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