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INVESTIGACION DE GLOBAL X ETF

El mercado del uranio preparado para el
crecimiento

La situacién actual del uranio es quizas la mejor en una década. El desastre nuclear de
Fukushima Daiichi de Japén, ocurrido en 2011, provocé un largo revés para el uranio, a medida

Rohan Reddy que se presentaban los planes para el desarrollo de energia nuclear a nivel mundial y el uso del
uranio se convertia en un tema muy disputado.El persistente exceso de oferta mantuvo los
precios a la baja y la confianza en torno al uranio se debilitd. Pero una década mas tarde, el

Materias primas argumento a favor del uranio es cada vez mayor a medida que los paises dan prioridad a las

agendas del cambio climatico y limitan las emisiones de carbono, al tiempo que buscan
suministrar energia a millones de personas que ahora son clase media. Con la dinamica de la
oferta y la demanda, asi como los riesgos geopoliticos, cada vez mas favorables, creemos que el
uranio podria generar fortunas en la proxima década.
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Aspectos clave:

e La energia nuclear emite casi 70 veces menos didéxido de carbono que el carbén, lo que la
convierte en una fuente significativamente menos intensiva en carbono que los
combustibles fésiles

e La mina de uranio mas grande del mundo, Cigar Lake, esta cerrada, y el mayor productor
de uranio del mundo, Kazatomprom, se comprometié a seguir con sus disminuciones del
20 % de su produccién hasta 2022, lo que cambia la dinamica del mercado para sostener
el alza de los precios.

Las reducciones de combustibles fésiles mantienen alta la demanda de uranio

La energia nuclear, como opcion energética de bajas emisiones de carbono, es la mayor
fuente de demanda de uranio del mundo. La energia nuclear emite mucho menos didéxido de
carbono que los combustibles fosiles tradicionales, con emisiones de tan solo 12 gramos de
CO2 por kW/h, lo mismo que la energia edlica en alta mar.1 En comparacion, el carbon emite
820 CO2 por kW/h.?
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La creciente presidn social y politica para que los paises reduzcan su huella de combustibles
fosiles es una de las razones por las que se prevé que la generacién mundial de electricidad a
través de energia nuclear aumente en 650 TWh entre 2019 y 2040, en comparacion con el
crecimiento apenas 210 TWh entre 2000 y 2019. Se prevé que entre 2019 y 2040, solo la energia
eodlica y solar tendran una mayor tasa de crecimiento en la generacién de electricidad que la
nuclear, en comparacion con el periodo 2000-2019.2 La participacion de la energia nuclear en la
generacion de electricidad es del 10 % en la actualidad, pero se encuentra principalmente en
mercados desarrollados de menor crecimiento como EE. UU. y Europa.*

USO DE ENERGIA NUCLEAR EN LA GENERACION DE ELECTRICIDAD
(EN BILLONES DE KILOVATIOS HORA)
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Se prevé que China sera una importante fuente de demanda de uranio en el futuro. La
participacion de la energia nuclear en el consumo doméstico de China aumento del 2 % al 5 %
desde 2009 hasta 2019.5 El pais también lleva adelante la mision de reducir las emisiones de
combustibles fésiles, con el objetivo de alcanzar la neutralidad en carbono para 2060, lo que
implica cero emisiones netas de carbono.® De los 53 reactores nucleares que se estan
construyendo en todo el mundo, China esta a la cabeza con 16, seguido de India con 6.7
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La energia nuclear es una tendencia en Asia, ya que la region en su conjunto representa
aproximadamente el 60 % de los nuevos reactores en construccion. Las plantas de energia
nuclear no causan contaminaciéon atmosférica mientras estan en funcionamiento, y pueden
generar un suministro de energia masivo en comparacion con los proyectos edlicos y solares
estandar. La capacidad de produccién nuclear es aproximadamente entre 2,5 y 3,5 veces mas
que un proyecto de energia edlica o solar tipico.8 Para paises superpoblados y de rapido
crecimiento, como China e India, que también sufren de una devastadora contaminacion, la
energia nuclear es una fuente de energia fundamental.® Los reactores nucleares también pueden
ser una fuente de energia mas eficiente que las energias renovables. Segun el Gobierno de
Estados Unidos, un reactor nuclear tipico puede producir una energia equivalente a 431 turbinas
eolicas a escala de servicios publicos o 3,1 millones de paneles solares.

¢CUANTA ENERGIA PRODUCE UN REACTOR NUCLEAR?
Fuente: US Office of Nuclear Energy.

UN REACTOR TIPICO PRODUCE ALREDEDOR DE 1 GIGAVATIO DE POTENCIA O LA MISMA POTENCIA QUE:

100 MILLONES 431 3125 MILLONES
Bombillas LED Turbinas edlicas a escala de Paneles
servicios publicos fotovoltaicos
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Cierres de mineria y disminuciones de la produccién mantienen el suministro bajo
control

Del lado de la oferta de la ecuacién, la produccion de uranio ha alcanzado el nivel mas bajo en
una década como consecuencia de la pandemia de la COVID-19. Cigar Lake, una mina
canadiense administrada por el gigante del uranio Cameco, cerré en diciembre de 2020 debido a
la COVID." Fue la segunda vez que Cigar Lake cerré el afio pasado.’ Cigar Lake fue
responsable del 13 % de la produccion mundial de uranio en 2019." Asimismo, la minera de
uranio estatal de Kazajistan, Kazatomprom, continué con su plan de reducir un 20 % su
produccion para 2022; la empresa aduce un estancamiento del mercado como consecuencia del
exceso de oferta'3 Kazatomprom representa el 22 % de la oferta mundial de uranio-'4

Los precios del uranio se han mantenido en un declive prolongado tras el desastre de
Fukushima, pero la dinamica de la oferta y la demanda se esta estabilizando debido en parte a
los recortes de produccion de Kazatomprom. Esta estrategia es similar a la decision de Arabia
Saudita de disminuir la produccién para reducir la oferta en los mercados del petréleo y asi
impulsar los precios al alza. Los precios siguen deprimidos en comparacién con los 100 USD/Ib
de 2007, pero por primera vez en mucho tiempo hay signos de recuperacion.
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PRECIOS DEL URANIO

El uranio sigue siendo sensible a la geopolitica

La generacion de energia nuclear puede ser la mayor fuente de demanda de uranio, pero el uso
del uranio en el ambito militar sigue siendo significativo. A nivel mundial, las reservas militares
representan siete veces la produccion anual de uranio, y Estados Unidos y Rusia mantienen los
mayores arsenales.® Y este es un motivo importante por el que el uranio es especialmente
sensible a la geopolitica. El pacto nuclear de 2015 entre Iran y el Consejo de Seguridad de la
ONU (China, Francia, Rusia, Reino Unido y EE. UU.) junto con Alemania es un caso de estudio.

El acuerdo se considerd un intento a mas largo plazo de reducir las tensiones entre Iran y
Occidente. Iran acordd esencialmente limitar sus capacidades nucleares y permitir la supervision
de sus instalaciones nucleares. A cambio, las sanciones econdémicas relacionadas con la energia
nuclear que se impusieron anteriormente a Iran serian eliminadas. Sin embargo, EE. UU. se retird
del acuerdo en mayo de 2018, lo que ocasiono6 una escalada de las tensiones geopoliticas y
comerciales en todo el mundo. Las tensiones alcanzaron su punto algido en enero de 2020,
cuando Estados Unidos dirigié un ataque con drones contra los principales generales militares de
Iran. El repunte posterior en el indice de riesgo geopolitico fue el mayor desde la invasion de

EE. UU. a Irak en 2003.
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iNDICE DE RIESGO GEOPOLITICO

Las existencias de armas nucleares han estado en declive constante desde el final de la Guerra
Fria. No obstante, Iran y Corea del Norte siguen buscando influencia mundial a través de la
mejora de sus capacidades nucleares, lo que tensiona aun mas sus relaciones con los EE. UU. y
Occidente. En la actualidad, Corea del Norte tiene aproximadamente 30-40 armas nucleares vy,
segun los analistas, Iran esta a un afio de tener su primera arma.'®

La creciente carrera nuclear puede hacer aumentar la demanda de uranio y, por tanto, los
precios. A principios de 2021, se reveld que Iran aumenté sus niveles de enriquecimiento nuclear
al 20 %, muy por encima del limite del 4-5 % impuesto por el acuerdo nuclear de 2015. Para
tener una idea, las armas nucleares enriquecidas con mas del 90 % U-235 contienen hasta 25
veces mas que los combustible para reactores nucleares.'® La pandemia distorsiono el efecto en
el mercado del uranio, pero los precios aumentaron un 18 % interanual hasta noviembre de
2020, un afio en el que las relaciones entre Iran y Occidente se deterioraron significativamente.!”
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INVENTARIOS MUNDIALES ESTIMADOS DE OJIVAS NUCLEARES 1945-2020

NPT SALT Il INF Diciembre
Julio 1968 Junio 1979 1987
START |
SALT| Julio 1991
Mayo 1972

START Il
[Junio de 1993

SORT Nuevo START
Mayo 2002 Abril 2010

Como invertir en uranio

El uranio parece preparado para un repunte en 2021 y afios subsiguientes Impulsar el uranio es
el cambio a largo plazo hacia una energia mas limpia, como la que trae la energia nuclear, asi
como los desequilibrios del mercado creados por las reducciones de la oferta y las tensiones
geopoliticas, que probablemente se aplaquen en breve. En nuestra opinién, estos factores
constituyen un argumento de inversion convincente para que los precios del uranio suban
después de una década de caida de los precios.

Creemos que es importante invertir en una amplia canasta de empresas vinculadas a la
mineria de uranio en todo el mundo. Operar con derivados de uranio puede ser mas dificil que
con otras materias primas porque los contratos de futuros y derivados a menudo carecen de
liquidez. Por lo tanto, la exposicion al uranio a través de la renta variable puede llegar a
proporcionar una exposicion mas eficiente al espacio.
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Ni Global X Funds ni sus afiliadas brindan asesoramiento fiscal. Tenga en cuenta que (i) no podra utilizar ninguna discusién sobre asuntos
fiscales de EE. UU. contenidos en esta comunicacion con el fin de evitar sanciones fiscales; (ii) esta comunicacion se redacté para apoyar la
promocién o comercializacion de los asuntos abordados en este documento; y (iii) debe buscar asesoramiento basado en sus circunstancias
particulares de un asesor fiscal independiente.

Las inversiones suponen riesgos, lo que incluye una posible pérdida de capital. Las inversiones internacionales pueden suponer riesgos de
pérdida de capital debido a fluctuaciones poco favorables en los valores de las divisas, diferencias en los principios contables generalmente
aceptados, o bien, una inestabilidad econémica o politica en otros paises. Los mercados emergentes implican riesgos mas elevados en
relacion con los mismos factores, ademas de una mayor volatilidad y un menor volumen de negociacion.

Las inversiones con un enfoque limitado pueden estar sujetas a una mayor volatilidad. Existen riesgos adicionales asociados a la inversion en
la industria del uranio y la mineria de uranio.
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