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Resumen

Este documento analiza la economia del hidrégeno como pilar estratégico de la
descarbonizacién global y la transicidon energética. A diferencia de las olas de interés previas,
en el contexto actual, marcado por compromisos climdticos y crisis de seguridad energética,
el hidrégeno de bajas emisiones se ha posicionado como una alternativa concreta para los
sectores de dificil abatimiento, tales como la industria pesada, el transporte maritimo y la
aviacion. Se analiza la transicion hacia un "realismo industrial", donde la viabilidad de los
proyectos depende criticamente del costo del capital y el desarrollo de infraestructura, mas
alla de la simple madurez tecnoldgica. Con proyecciones de cubrir el 14 % de la demanda
energética final para 2050, el texto expone los desafios y las ventajas competitivas de
Argentina y la regiéon como potenciales exportadores de clase mundial. Finalmente, se indaga
en el potencial de este vector para consolidar una economia energética resiliente y soberana
frente a la volatilidad histdrica de los combustibles fésiles.
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Hidrégeno: écombustible de emergencia o vector de transicion?

Gonzalo Montiel

Introduccion

A partir de la Revolucién Industrial, los combustibles fdsiles han dominado la matriz
energética global. A comienzos del siglo XX el carbén era la principal fuente de energia
primaria, luego reemplazada por el petréleo, que alcanzd a cubrir el 50 % de la oferta de
energia en 1973. Actualmente, gracias al incremento de la oferta de gas natural y de la
competitividad de las tecnologias de extraccion de yacimientos no convencionales, los
combustibles fosiles representan mas del 80 % de la matriz energética global. Sin embargo,
en las ultimas décadas, las energias renovables, principalmente edlica y solar, han
incrementado considerablemente su participacion en las matrices eléctricas de todo el
mundo, lo que permite una mayor electrificacién de la demanda. Actualmente, el mix de
energias de bajas emisiones, renovables y nuclear, es responsable del 38 % de la generacién
eléctrica mundial (IRENA, 2024), se espera que alcance el 50 % en 2030 y que continle su
crecimiento sostenido para superar a los combustibles fdsiles como principal fuente de
energia para este sector (IEA, 2026).

Hasta el momento, el hidrégeno no ha tenido participacién como carrier energético, las 100
millones de toneladas (Mt) que se producen anualmente en todo el mundo son utilizadas en
la industria. No obstante, para alcanzar la neutralidad climdtica en 2050, IRENA proyecta que
el hidrégeno de bajas emisiones se debera consolidar como un vector energético hasta cubrir
el 14 % de la demanda energética final a nivel global (IRENA,2024). De acuerdo a estas
estimaciones, el hidrégeno serd demandado para usos energéticos directos asi como para la
produccién de derivados, combustibles sintéticos, fundamentales para la reducir las
emisiones en la industria pesada y el transporte de larga distancia. Mas alld de no haber sido
explotado como recurso energético, en los ultimos cincuenta afios, el hidrogeno ha tenido al
menos tres irrupciones en la agenda energética y geopolitica global. El primero de estos tuvo
lugar a partir de la crisis del petréleo (1973); el segundo, en el contexto de los primeros
acuerdos climaticos globales como el Protocolo de Kioto (1997); y el tercero, se encuentra en
curso.

Las instancias anteriores tuvieron sus momentos bien marcados, en cambio, el proceso actual
muestra al menos tres hitos relevantes; i) la entrada en vigencia del Acuerdo de Paris (2015),
ii) la pandemia del COVID-19 (2020) v iii) la guerra en Ucrania (2022) y la consecuente crisis
energética en Europa. Asi todo, el uso energético del hidrégeno sigue siendo insignificante en
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las 100 millones de toneladas que anualmente se destinan a usos industriales! (IEA, 2025).
Entonces, ipor qué motivo se ha considerado al hidrégeno como una alternativa viable ante
diferentes circunstancias como la escasez de petrdleo o el calentamiento global? éEs una
buena alternativa a los combustibles fésiles o solo es funcional a los objetivos climaticos?.

Este documento tiene como objetivo responder a los principales interrogantes en torno a la
economia del hidrégeno; ¢qué caracteristicas lo hacen atractivo para proyectarse como una
alternativa sustentable en relacién a los combustibles fésiles?, épuede convertirse en una
alternativa competitiva para la descarbonizacidon industrial?, épor qué no ha logrado
instalarse como un recurso energético hasta el momento?, é qué estd ocurriendo actualmente
y qué puede acontecer en las proximas décadas?.

¢Qué es el hidrégeno?

Para empezar hay una diferencia muy importante entre el hidrégeno “H”, que es el elemento
guimico mas abundante en el universo, y el hidrégeno “H,”, la molécula gaseosa mas pequefia
y liviana que existe. Si bien pueden confundirse porque no hay diferencias en el nombre,
guimicamente son muy diferentes. Cuando se habla de la economia del hidrégeno, se hace
referencia a la molécula “H.”, que es un gas extremadamente liviano, por lo tanto, su
disponibilidad natural en condiciones atmosféricas es casi nula®. Para poder disponer de este
compuesto es necesario producirlo a partir de moléculas mas complejas, que contienen
atomos de hidrégeno (H), y cuya modificacidn fisicoquimica permite separar moléculas de H..

Para sintetizar hidrégeno, existe una gran variedad de tecnologias y rutas de obtencién, en
todos los casos, la fuente de hidrégeno (H) y el origen de la energia son determinantes para
las emisiones de gases de efecto invernadero (GEIl) asociadas. Para simplificar la clasificacion,
se recurre a una clasificacién de rutas de obtenciéon por colores, las mas contaminantes
reciben el color marrén vy gris, las de bajas emisiones, rosa, azul y verde (Tabla 1)

Tabla 1 - Rutas de obtencién de Hj?

Emisiones GEI
Energia Fuente de H Tecnologia de Obtencion Color
(kg COz2eq/Kg H2)

Fosil Carbdn Gasificacion Marrén 20

1 Global Hydrogen Review (IEA,2025).

2 El hidrégeno gaseoso (Hz) solo se encuentra disponible en formaciones geoldgicas cerradas, bajo condiciones
muy especificas, en general acompafnando a otros hidrocarburos (liquidos y gaseosos).
3 *SMR: steam methane reforming (reformado de metano con vapor de agua). “"CCUS: carbon capture, utilization
and storage (captura, utilizacién y almacenamiento de carbono). ***La energia nuclear se considera dentro del
grupo de bajas emisiones pero no se categoriza como renovable.
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SMR Gris 10
Gas Natural
SMR + CCUS Azul 2a4
Nuclear™” Agua Rosa 0
Electrdlisis
Renovable Agua Verde 0

La certificacion del origen renovable del hidrégeno se debe realizar a nivel de proceso y no de
producto, ya que todas las moléculas son iguales, indistintamente de la ruta de obtencién, lo
importante es el nivel de emisiones que genera su ciclo de vida. La cadena de valor del
hidrégeno se puede simplificar en tres segmentos. El primero es la generacion de la energia,
el segundo involucra la produccién, purificacion y almacenamiento de las moléculas vy el
tercero comprende los usos finales, tradicionales y nuevos (Figura 1).

Figura 1 - Cadena de valor del hidrégeno de bajas emisiones*

Produccion y =
Almacenamiento o d
I—) —> Vector de Exportacién
' A
2
J,C.Lo b i
Electrélisis l’ l Almacenamiento ] Industria Quimica
SMR con CCUS (w3 E ) _ %
,‘\ Amoniaco -
@ =if) ques
@ L E-Fuels
Energias Renovables %05 |_|
y Nuclear Cemento Acero
- | = =
@ — . Aviones
— éwg: Gas
Gas Natural Blending
Energias Movilidad Usos

Fuente: ENH (2023).

Las “olas” del hidrégeno

Como se ha mencionado anteriormente, el hidréogeno no es una novedad para la agenda
energética, en las Ultimas cinco décadas ha tenido tres grandes olas en las cuales se ha
discutido la factibilidad de incorporarse a la matriz energética. La que transcurre actualmente
es la mas prolongada y consistente de estas, aunque no por eso carente de grandes desafios

4 solo se incluyen las tecnologias de bajas emisiones, rosa, azul y verde, que implican una reduccién de las
emisiones GEIl respecto de las rutas convencionales, marrén vy gris.
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por delante. Antes de profundizar sobre la actualidad, veamos qué pasé en las primeras
ocasiones.

En octubre de 1973, el mercado de hidrocarburos sufrid uno de los periodos de mayor
inestabilidad de su historia, al menos hasta ahora. La denominada “crisis del petréleo” se
inicié cuando los paises arabes que formaban parte de la OPEP establecieron un embargo a
los paises aliados de Israel®>. En 1974, la oferta mundial de petréleo se redujoenun 7,5 %y
tuvo un fuerte impacto en Estados Unidos, donde los precios de los combustibles se
incrementaron un 50 % en ciudades y un 84 % en areas rurales (Hamilton, 2011). Esta crisis
dejo en evidencia el caracter estratégico del abastecimiento energético, dando paso a la
discusién de alternativas para reducir la dependencia del petréleo. En este contexto, el
hidrégeno emergié como una alternativa para la seguridad energética del futuro, aunque con
una vision mas bien de largo plazo, ya que en ese momento, lejos de estar probadas a escala
comercial, las celdas de combustible® comenzaban a ser probadas para generar energia
eléctrica a partir de hidrégeno. A medida que el mercado de hidrocarburos volvié a la
normalidad, las alternativas se fueron archivando, ningln energético.

Descartada la posibilidad de que el hidrégeno se transforme en una alternativa competitiva
para desplazar a los combustibles fdésiles y contribuir a la seguridad energética global, la
segunda ola del hidrégeno es un periodo iniciado a finales de la década de 1990 y extendido
hasta 2010, aproximadamente. A diferencia de la primera ola, que estaba centrada en Ila
seguridad energética, esta etapa estuvo impulsada por la emergencia de la agenda climatica
global y la ratificacién del Protocolo de Kyoto’ en 1997 y su posterior entrada en vigencia en
2005, introdujo los primeros mecanismos de mercado para fomentar las inversiones de los
paises industrializados en las economias en vias de desarrollo, a cambio de créditos de
carbono y en coherencia con el principio de responsabilidades comunes pero diferenciadas®.

El nuevo marco de gobernanza climatica global y los mecanismos para favorecer las
inversiones en tecnologias limpias coincidieron con la madurez tecnoldgica de las celdas de
combustibles PEM (siglas en inglés de Membrana de Intercambio de Protones)®. A partir de
esto, el hidrogeno?® retomé un lugar importante en la agenda energética global, en este caso,
la discusion estuvo centrada en brindar alternativas de bajas emisiones para el transporte
vehicular, sector con gran impacto en las emisiones de GEl y en el cual los combustibles fésiles

>Siria y Egipto estaban en guerra contra Israel.
6 La celda de combustible es un dispositivo que permite convertir la energia almacenada en las moléculas de
hidrégeno en energia eléctrica.
7l protocolo de Kyoto entré en vigencia en 2005, en el mismo se establecieron compromisos cuantificables de
limitacién y reducciéon de las emisiones para los paises industrializados y se incorporaron tres mecanismos de
mercado para viabilizar proyectos; Comercio Internacional de Emisiones, Mecanismo de Desarrollo Limpio y
Aplicacién Conjunta.
8 El principio de responsabilidades comunes pero diferenciadas fue adoptado en la Cumbre de la Tierra en Rio
de Janeiro en 1992 y se incorpord en la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico
(CMNUCC), estableciendo que todos los estados deben abordar el cambio climatico, pero con obligaciones
diferenciadas segun su responsabilidad histérica y capacidad.
°la tecnologia PEM alcanzé la madurez tecnoldgica a comienzos de la década de 1990.
10 | 3 discusion por el origen de la energia utilizada para producir el hidrégeno quedd en un segundo plano con
respecto a la carrera tecnolégica.
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han dominado totalmente el mercado. Algunas de las principales economias del G7'?, sobre
todo Alemania y Japdn, apostaron fuertemente por el hidrégeno. Las automotrices de estos
dos lideres de la industria desarrollaron los primeros vehiculos impulsados por hidrégeno y
celdas de combustible PEM, mientras que una de las empresas ferroviarias mas importantes
de Europa y el mundo, con casa matriz en Francia, comenzé a desarrollar los primeros trenes.
Probadas las tecnologias de uso, el desafio se centré en la infraestructura para el despliegue
masivo. Si bien se hicieron intentos por desplegar redes de repostaje, las medidas de
seguridad y sus costos asociados se convirtieron en una barrera de implementacién y en una
gran desventaja frente a tecnologias como las baterias de litio, que bajaron sus costos de
manera sostenida y acelerada.

Ademas de los desafios propios para el despliegue de la cadena de valor, el caracter no
vinculante del Protocolo de Kyoto, la falta de mecanismos de sancién por el incremento de
las emisiones GEI y los beneficios insuficientes de los Mecanismos de Desarrollo Limpio
(MDL)*? para tecnologias innovadoras, en comparacién con los incentivos a las energias
renovables para la electrificacion directa, edlica y solar, hicieron que la agenda del hidrégeno
de bajas emisiones no logre avanzar. Sin embargo, al poco tiempo, el hidrégeno volvié a
despertar interés como combustible alternativo para la reduccion de emisiones de GEI (Figura
2).

Figura 2 - Inversiones en I+D+i, transicion entre la segunda y la tercera ola.
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Fuente: “The Future of Hydrogen: Seizing today's opportunities” (IEA, 2019).
El hidrégeno vuelve a la agenda energética

Los dos procesos en los que el hidrégeno fue parte de la discusidn energética compartieron
una base comun pese a sus particularidades. En ambos casos, la discusion giré en torno a su
capacidad para complementar o reemplazar a los combustibles fdsiles en dos temas

1 Foro politico y econémico, de caracter informal, compuesto por siete de las economias mas industrializadas
del mundo: Estados Unidos, Japon, Alemania, Francia, Reino Unido, Italia y Canada.
12 pefinidos en el articulo 12 del Protocolo de Kyoto, los MDL eran un instrumento internacional que permitia a
paises desarrollados financiar proyectos de reduccién de emisiones de GEl en paises en desarrollo.

9



C

estratégicos: la seguridad energética y la mitigacion de emisiones de GEl, especialmente en
nichos especificos del transporte.

A partir del Acuerdo de Paris (2015), se produjo un cambio de paradigma fundamental. El
hidrégeno dejo de ser percibido Unicamente como un combustible alternativo para vehiculos
livianos y comenzd a proyectarse como una solucidn clave para la descarbonizacién de los
sectores de dificil abatimiento (hard-to-abate sectors)!?, tales como la siderurgia, el
transporte maritimo y la industria quimica pesada.

Si bien persisten barreras para su despliegue masivo, el inicio de esta década estuvo marcado
por un marcado optimismo y, en ocasiones, por una sobreestimacion del potencial inmediato
de este vector. Un hito de este periodo fue la COP 26 en Glasgow (2021), donde el hidrégeno
de bajas emisiones se consolidé como un recurso estratégico para canalizar el excedente de
electricidad renovable y alcanzar metas globales de politica climatica.

Este aumento en las expectativas sobre la versatilidad del hidrégeno para descarbonizar
diversas industrias (Figura 3) impulsé proyecciones de mercado cada vez mas ambiciosas. En
este contexto, la Agencia Internacional de Energias Renovables (IRENA, 2020) estimaba que
las economias de escala permitirian una reduccion de entre el 40 % y el 80 % en los costos de
los electrolizadores'®, posicionando al hidrégeno de bajas emisiones como una alternativa
competitiva en el corto plazo.

/COP 26 - Glasgow (2021): se promulgd la agenda Breakthrough donde se\
incluyd el compromiso especifico de lograr que el hidrégeno de bajas emisiones
sea asequible y esté disponible globalmente para 2030. Ademas se establecid
una hoja de ruta para la descarbonizacion maritima donde se lo incluia junto con
el amoniaco como combustibles de bajas emisiones. A partir de esto, y otras
iniciativas que se acordaron en la misma COP 26, el nimero de paises con

estrategias nacionales de hidrédgeno se disparo, pasando de apenas una decena

a mas de 40 en menos de dos anos.

13 sectores de alto consumo energético que no pueden ser electrificados.
14 E| electrolizador es una tecnologia critica para la produccion de hidrégeno a partir de agua y EERR.
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Figura 3 - Competitividad del hidrégeno en comparacidon con la electrificacion directa
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Fuente: IRENA (2022).
El conflicto en Ucrania y la reconfiguracion del escenario energético global

Hacia 2020, la demanda global de hidrégeno para usos tradicionales alcanzaba las 90 millones
de toneladas (Mt), con una participacién marginal de las tecnologias de bajas emisiones. No
obstante, las proyecciones de la Agencia Internacional de Energia (IEA, 2021) para un
escenario de Emisiones Netas Cero estimaban que la demanda escalaria a las 200 Mt para
2030, con un 70 % de la oferta cubierto por electrdlisis y tecnologias de captura de carbono
(Ccus).

En este contexto, la Unidn Europea (UE) consolidé su liderazgo normativo mediante el Pacto
Verde (2019), la Estrategia del Hidrégeno (2020) y la Ley del Clima (2021). Simultaneamente,
Alemania, principal economia industrial del bloque, ejecutaba la fase final de su "apagdn
nuclear", iniciado tras el accidente de Fukushima en 2011 y concluido en abril de 2023.
Mientras tanto, la integracidn energética con Rusia alcanzaba un hito en junio de 2021 con la
finalizaciéon del gasoducto Nord Stream Il, disefiado para conectar los yacimientos rusos
directamente con Europa a través del Mar Baltico, evitando el transito por Ucrania.

Sin embargo, el estallido del conflicto en Ucrania en febrero de 2022 alterd drasticamente la
narrativa de la transicion. La discusidon se desplazé de la sostenibilidad hacia la seguridad y
confiabilidad del suministro. Segun la IEA (2022), el abastecimiento energético ya no solo
debe ser bajo en emisiones, sino que debe provenir de aliados estratégicos confiables. Por su
parte, IRENA subrayd que esta crisis acelerara la transicion hacia el hidrégeno renovable, dado
que el encarecimiento del gas natural volveria al hidrégeno verde competitivo frente al
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hidrégeno gris en diversas regiones de Europa, reconfigurando las proyecciones de adopcién
(IRENA, 2022).

Ademas, la crisis marcd el fin de la era del gas barato para Europa y Asia, disparando los
precios del GNL a niveles récord de hasta 70 USD/MBtu en los mercados europeos. Este
incremento impactd en los costos del hidrégeno a partir de gas natural (hidrégeno gris),
alcanzando picos de entre 4.8 y 7.8 USD/kg, lo que permitié que el hidrégeno renovable fuera,
por primera vez y de manera coyuntural, la opcién mas econdmica en diversas regiones.

Las tensiones geopoliticas actuales, en el Golfo Pérsico, han reintroducido la preocupacion
por asegurar los suministros de gas natural y GNL, dado que cualquier disrupcién en rutas
criticas como el Estrecho de Ormuz pone en riesgo el suministro global. Esta recurrencia de la
crisis refuerza la idea de que la transicion al hidrégeno de bajas emisiones no es solo una meta
climdtica, sino una cuestidon de seguridad nacional para Europa y Asia, principalmente. El
problema no se detiene en el GNL, también afecta a otras cadenas de valor como la de los
fertilizantes, cuyo precio ha llegado a quintuplicarse en los ultimos afios y que impacta
directamente en los precios de los alimentos.

Tecnologias limpias: del ambientalismo a la competencia geopolitica

El conflicto bélico en Ucrania forzé una respuesta de emergencia que transforma las politicas
industriales voluntaristas en una competencia agresiva por el liderazgo tecnoldgico. En mayo
de 2022, la UE lanzé el plan REPowerEU, elevando drasticamente las metas de produccién e
importacion de hidrégeno limpio para eliminar la dependencia del gas ruso. Apenas tres
meses después, Estados Unidos redefinié el tablero global con la Ley de Reduccion de la
Inflacion (IRA), que introdujo créditos fiscales directos de hasta 3 USD por kilogramo de
hidrégeno producido. Este movimiento desplazdé el eje del debate, de los objetivos
ambientales se pasd a una carrera por la rentabilidad y la relocalizacién de las cadenas de
suministro.

A partir de 2023, la industria comenzé a transitar una fase de "realismo industrial", donde la
viabilidad de los proyectos quedd fuertemente condicionada por el incremento del costo del
capital (WACC)*>. Para el hidrégeno de bajas emisiones, y sus derivados, el financiamiento
representa casi la mitad del costo total de produccion. Esta dependencia financiera impacta
negativamente de manera asimétrica en las economias emergentes y en desarrollo. Mientras
gue en las economias avanzadas el WACC para proyectos de esta naturaleza se sitla entre el
5%y el 7%, en regiones como América Latina puede alcanzar niveles de entre el 10% vy el 15%
(IEA, 2025; World Bank, 2026). Esta brecha tiene un impacto masivo en el costo nivelado del
hidrégeno (LCOH), que se incrementa 1 USD/kg cada 6 % del WACC, afectando negativamente
la ventaja competitiva de contar con recursos naturales de clase mundial, convirtiéndose en
uno de los principales desafios para la regién.

Actualmente, el optimismo inicial sobre la competitividad del hidrégeno se ha visto matizado
por los efectos de las tensiones geopoliticas y las nuevas politicas industriales. Las diferentes
estrategias nacionales y los reportes sectoriales, publicados a lo largo de los ultimos cinco
anos, dan cuenta de este cambio en las proyecciones del mercado del hidrégeno de bajas
emisiones. La Tabla 2 ilustra cdmo ha evolucionado la proyeccion del costo nivelado del

15 WACC: Weighted Average Cost of Capital (Costo Medio Ponderado del Capital)
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hidrégeno (LCOH) entre 2019 y 2025, evidenciando una transicion desde el optimismo inicial
hacia un "realismo industrial" forzado por el alza de costos post-2022. A pesar de este ajuste
global, China sostiene los costos de produccién mas bajos del mercado gracias a su dominio
en el CAPEX'® de equipos, mientras que Argentina presenta una posicion competitiva (Tabla

2).

Tabla 2 - Proyecciones y metas de costo de hidrégeno verde y azul, publicadas entre 2019 y

2025 por agencias especializadas y estrategias nacionales

Fuente Ao Region H2 Verde H; Azul Observaciones
(USD/Kg H,) (USD/Kg H>)

IEA 2019 Global 3.0a7.5 1.5a25 El H2 verde es una
novedad muy
reciente.

Estrategia 2020 Latam 1.0a1l.5 N/A Proyeccién como el

Nacional de Chile exportador mas
competitivo del
mundo.

Estrategia 2020 Europa 3.0a4.0 N/A Proyeccién como

Nacional de importador (+50%).

Alemania

IRENA 2020 Global 2.3a5.0 N/A Apalancado en la
reduccién del costo de
los electrolizadores.

IEA 2021 Latam 15a25 12a21 Identifica a Latam
como region
exportadora clave.

Cluster H» 2021 Africa 1.5a2.0 N/A Proyeccién como

Marruecos exportador a
Alemania.

IEA 2022 Global 3.0a8.0 1.5a3.0 Afectado por el
conflicto en Ucrania.

Estrategia 2022 Africa 12320 N/A Proyeccién como

Nacional de exportador altamente

Namibia competitivo

IEA 2023 Global 1.5a4.5 1.2a25 La alta inflacién eleva
la tasa de interés.

Hoja de Ruta de 2023 Norteamérica 1.0 (meta) 1.0 (meta) Meta 1 kg a 1 ddlar en

EE.UU. 1 década

Estrategia 2023 Latam 14228 1.1a14 Posicionamiento

16 CAPEX: Capital expenditures (gastos de capital)
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Nacional de exportador con
Argentina hidrégeno multicolor.
Estrategia 2023 Europa 4.0a6.0 2.1a3.0 Acepta el Hz azul
Nacional de como transicion; eleva
Alemania meta de electrélisis a
(Actualizacidn) 10 GW.

IEA 2024 Global 2.0a5.0 1.5a28 El costo del azul sube

por la inflacién en
infraestructura CCUS.

Banco Europeo 2024 Europa 40a6.0 N/A Precios reales
del Hidrégeno ofertados en subastas.
IEA 2025 Global 1.8a4.5 1.3a26 Los costos bajos se

dan en proyectos con
demanda confirmada.

IEA 2025 China 1.2a2.2 09a1l4 Liderazgo global en
CAPEX de
electrolizadores y
tecnologias CCUS.

La maduracion del mercado de hidrégeno de bajas emisiones

Entre 2020y 2022, la economia del hidrégeno atravesd una fase de expansidn como respuesta
a la crisis en materia de seguridad energética, que generd la pandemia y la guerra en Ucrania.
Los anuncios de inversion fueron escalando afio tras afio pasando de USD 160 mil millones
acumulados en 2021 a cerca de USD 240 mil millones para finales de 2022 (Hydrogen Council
& McKinsey, 2021; Hydrogen Council & McKinsey, 2022). En este periodo, el hidréogeno verde
domind la narrativa con planes que proyectaban el despliegue de mas de 500 GW de energias
renovables dedicadas (edlica y solar) y 250 GW de electrolizadores, con Chile, Australia y los
paises del Golfo liderando las proyecciones de produccidn para la exportacién, mientras que
Europa, Corea del Sur y Japdn se posicionaron como los tres mercados de importacién mas
importantes. En ese mismo periodo, se anunciaron inversiones en hidrégeno azul por unos
USD 35 mil millones, en este caso concentrado en regiones con bajos costos y excedentes en
la produccion de gas natural, principalmente en Estados Unidos y en el Mar del Norte, donde
se comenzaron a construir los primeros proyectos de gestion de CO. (captura y
almacenamiento).

Sin embargo, a pesar de este volumen sin precedentes de anuncios de inversion, el porcentaje
de proyectos que alcanzaron la decisidn final de inversién (FID por sus siglas en inglés) y/o
comenzaron a construirse fue muy bajo, sin superar el 10% para el verde y el 15% para el azul,
evidenciando una brecha significativa entre la ambicidn politica y la viabilidad financiera y
confirmando la falta de madurez del mercado adoptante.

A partir de 2023, la industria del hidrégeno fue mostrando su faceta mas realista, marcada
por la inflacién global y el aumento de las tasas de interés, factores que fueron retrasando la
decision final de inversion y la construccidn de los proyectos, cuyos anuncios siguieron
creciendo hasta alcanzar los USD 570 mil millones (Hydrogen Council & McKinsey, 2023). A
partir de ese maximo comenzd a observarse una desaceleracion, ajustandose las
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proyecciones de capacidad de electrdlisis en torno a los 170 GW. En este contexto mds
restringido, el programa REPowerEU permitié a Europa consolidarse como epicentro de los
proyectos de hidrégeno verde, mientras que las inversiones en hidrégeno azul se fueron
consolidando en Estados Unidos gracias a los incentivos fiscales de la Ley de Reduccién de la
Inflacion (IRA). Mientras tanto, China se consolidé como lider en el mercado de las energias
renovables, instalando capacidades por casi 300 GW solo en 2023 y superando los 370 GW en
2024, una cifra que duplica la capacidad instalada por el resto del mundo combinado en
tecnologias clave como la solar y la edlica (IRENA, 2024).

En la actualidad, el porcentaje de proyectos que han alcanzado la decisidn final de inversién
(FID) esta cercano al 12% en hidrégeno verde y 20 % en hidrégeno azul, que muestra una
mayor tasa de concrecién debido a su infraestructura mds consolidada (IEA 2025), mientras
que el 80% de los anuncios globales aun se encuentran en etapas tempranas de planificacion.
Esto subraya que la consolidaciéon definitiva de la economia del hidrégeno depende de cerrar
la brecha de costos y asegurar contratos de compra (off-take) a largo plazo, que brinden
certidumbre a los inversores (IEA, 2025).

Mercado de Electrolizadores: La capacidad anual mundial de fabricacion de
electrolizadores asciende a 61 GW, con 16 GW adicionales en construccidn. De la capacidad
de fabricaciéon existente, 43 GW (70 %) corresponden a la tecnologia alcalina (AWE),
mientras que 13 GW (21 %) a la tecnologias de membrana de intercambio de protones
(PEM). El resto (9 %) se destina a otras tecnologias. EI panorama manufacturero es
eminentemente regional, China domina la fabricacién de AWE (86 %), mientras que Europa
lidera la produccién de PEM (54 %). Sin embargo, China también se esta expandiendo
rapidamente hacia tecnologias en proceso de maduracién. El desequilibrio entre la ofertay
la demanda ha provocado un importante exceso de capacidad de fabricacién, y muchas
plantas operan por debajo de sus niveles de utilizacién. Este desequilibrio ha contribuido a
la consolidacién sectorial, reflejada en recientes quiebras, iniciativas de reestructuracion y
fusiones entre fabricantes de electrolizadores. Si bien la capacidad de fabricacién es

abundante, persisten cuellos de botella en los componentes del balance de planta (BoP),

como las unidades de conversidn de energia y tratamiento de gases.
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El hidrégeno de bajas emisiones de cara a los objetivos climaticos

Desde el comienzo de esta nueva ola, a finales de la década pasada, la industria del hidrégeno
de bajas emisiones ha atravesado un proceso sinuoso, pasando de un optimismo excesivo
post-pandemia a un enfoque centrado en la viabilidad técnica y financiera. Si bien en 2022,
las estrategias nacionales y las agencias energéticas proyectaban una produccién de 49
millones de toneladas anuales (Mta) de hidrégeno de bajas emisiones para 2030, la
estimacidn actual se ha ajustado a 37 Mta, debido a la postergacion y cancelacion de
proyectos, producto de la elevacién de costos, la incertidumbre regulatoria y los cuellos de
botella en la infraestructura habilitante.

Para alcanzar las metas “Net-Zero” (cero neto) hacia 2050, el hidrégeno de bajas emisiones
deberad cubrir hasta el 14% del consumo energético final global, un desafio que dista mucho
de la realidad actual de la industria y requiere que se incremente la tasa de proyectos en fases
avanzadas. Si bien en los ultimos afios el mercado ha comenzado a depurar sus carteras, el
80% de los anuncios globales todavia reside en etapas de planificacién temprana. En términos
concretos, el sector se encuentra en una etapa incipiente, la capacidad instalada de
electrdlisis ronda los 3,3 GW, la mayoria concentrada en China y en Europa'’, donde se
destacan los proyectos de baja escala.

En conclusién, mientras el mercado ha entrado en una fase de espera, se observa un
incremento en la proporcién de proyectos que comienzan a construirse gracias al respaldo
estatal, o bien a partir de contratos de compra a largo plazo. Si bien el hidréogeno no ha
cubierto las expectativas en muchos sectores, se ha consolidado como un recurso de
descarbonizacion para la industria pesada y el transporte de larga distancia, donde la
electrificacion directa no es viable, dejando atrds los usos mas ambiciosos.

Las recurrentes crisis del sector energético tradicional, producto de los conflictos bélicos,
Ucrania 2022 e Iran 2026, han demostrado que el encarecimiento de los combustibles fésiles
y sus productos derivados no es condicién suficiente para que el hidrégeno de bajas emisiones
se desarrolle. Sin embargo, y gracias a su naturaleza fluida, este vector sigue siendo una de
las mejores alternativas para alcanzar los objetivos de descarbonizacién. América Latina
conserva las mejores condiciones para aportar competitividad a esta industria, los desafios
siguen pendientes son muchos y muy complejos, su andlisis pormenorizado requiere un
abordaje especifico para cada pais.
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