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Este estudio tiene por objeto identificar los mecanismos que permiten conectar la oferta regional
de hidrégeno verde y derivados del Biobio con los mercados y esquemas de financiamiento que
determinan su viabilidad econémica. Su propdsito es pasar de la simple descripcion de potenciales
productivos a la comprension de cémo los proyectos se vuelven bancables, es decir, capaces de
atraer inversion privada bajo condiciones de riesgo controlado y flujos de ingresos previsibles.

El alcance del trabajo abarca tanto el analisis de los productos y capacidades industriales del terri-
torio, como la identificacion de mercados funcionales y geograficos, los instrumentos de politicay
regulacion internacional que impulsan la demanda, y los mecanismos financieros que permiten tra-
ducir esa demanda en financiamiento efectivo. El resultado esperado es una hoja de ruta conceptual
y practica para orientar decisiones de inversion, politica publica y articulacién publico-privada en el
cortoy mediano plazo.

La transformaciéon econdmica global se esta desplazando desde un modelo basado en hidrocarburos
fésiles hacia una transicion energética y productiva donde la competitividad depende de la capaci-
dad de producir bienes e insumos con baja huella de carbono. En este nuevo escenario, el hidrogeno
verde y sus derivados surgen no sélo como vectores energéticos, sino también como insumos indus-
triales estratégicos para descarbonizar sectores dificiles de abatir: transporte maritimo, aviacion,
carga pesada terrestre, siderurgia, quimica, fertilizantes, entre otros.

A escala internacional, los mercados se estan estructurando bajo regulaciones vinculantes (FuelEU
Maritime, ReFuelEU Aviation, CBAM, ETS Shipping), que fijan metas de reduccién de emisiones e intro-
ducen incentivos financieros directos o indirectos: precios al carbono, contratos por diferencia (CfD),
subastas H,Global y créditos de carbono certificados. En este marco, la bancabilidad de los proyectos
depende cada vez menos de subsidios locales y mas de su capacidad para insertarse en mecanis-
mos internacionales de mercado que garanticen flujos de ingreso estables y predecibles.
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La Region del Biobio se sitia como un territorio industrial y logistico consolidado, con una infraes-
tructura portuaria, energética y manufacturera que la distingue en el contexto nacional. Su base pro-
ductiva —forestal-celuldsica, petroquimica, siderurgica, pesquera, metalmecanica y logistica— le
otorga una posicion Unica para integrar hidréogeno verde y CO, biogénico en cadenas industriales
existentes, generando productos y derivados de alto valor con trazabilidad y baja intensidad de car-
bono.

Esta condicidn la posiciona como un nucleo articulador de la economia del hidrégeno a escala re-
gional e interregional, capaz de enlazar las zonas de generacion renovable del sur y centro del pais
con los mercados internacionales a través de su red portuaria y su ecosistema industrial. El desafio no
es solo producir hidrégeno, sino transformar la infraestructura y las capacidades actuales en una
cadena de valor integrada que genere empleo, reduzca emisiones y asegure retornos competitivos
para inversionistas y para la region.

El principal desafio identificado es cerrar la brecha entre la produccion técnica de hidrégeno y su
viabilidad econémica, integrando tres dimensiones que suelen abordarse por separado:

e Producto: qué puede producir la regién de manera competitiva y trazable;
e Mercado: quién lo demanda, bajo qué estandares y con qué mecanismos de compra;

e Financiamiento: como estructurar ingresos predecibles y reducir el riesgo percibido por inversio-
nistas y banca.

El estudio plantea que la conexion entre estas tres dimensiones forma una “cadena de bancabili-
dad”, donde el mercado asegura ingresos, el financiamiento los apalanca y la gestion del riesgo los
mantiene estables en el tiempo. Comprender y replicar esa secuencia es la clave para transformar el
potencial del Biobio en proyectos concretos financiables.
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El andlisis combina revisién documental, interpretacion comparada y analisis aplicado de mecanis-
mos de mercado y financieros utilizados en casos internacionales de proyectos de hidrégeno verde,
amoniaco, metanol y combustibles sintéticos. Se adopta una légica “mercado—financiamiento-
riesgo”, donde cada eslabdn explica como la demanda'y la regulacion habilitan instrumentos financie-
ros, y como éstos reducen las percepciones de riesgo que determinan el costo del capital (WACC).

La metodologia es cualitativa, estructurada y funcional, centrada en:

e |dentificar productos destacados seglin la base industrial del Biobio;

e Analizar mercados funcionales y geograficos con instrumentos de financiamiento activos;

e Integrar ambos planos en una cadena de bancabilidad replicable para proyectos regionales;

e Formular una estrategia de implementacion regional alineada con la Hoja de Ruta H2V Biobio
2026-2050.

El documento se organiza en seis capitulos:

e Introduccion, que instala la légica general del estudio;

e Oferta productiva, donde se define qué puede producir el Biobio con ventaja competitiva;

o Mercados funcionales y geograficos, que identifica quién compray bajo qué mecanismos;
e Lacadena de bancabilidad, que integra mercado, financiamiento y riesgo;

e Estrategia regional de implementacion, con lineamientos y proyectos demostrativos;

e Conclusionesy recomendaciones, que resumen hallazgos y pasos hacia la HDR 2026-2050.
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La Region del Biobio se configura como el territorio industrial mas diversificado y densamente arti-
culado de Chile, donde la manufactura, la logistica portuaria y los servicios energéticos, técnicosy de
ingenieria conviven en un espacio urbano-costero de alta intensidad productiva. Esta condicion, fruto
de mas de seis décadas de desarrollo industrial continuo, explica tanto su peso econémico como su
papel estratégico en la transicion productiva del pais.

2.1.1. Estructuray concentracién territorial

El Biobio no opera como un conjunto disperso de plantas, sino como un sistema interconec-
tado de polos urbano-industriales. La actividad industrial regional se organiza en dos gran-
des corredores complementarios.

El primero, de caracter costero-portuario, se extiende desde Coronel en el sur, pasando por
Hualpén y Talcahuano hasta llegar a Penco-Tomé en el norte. En este eje, se concentran las
industrias de refineria, terminales y plantas de combustibles, plantas quimicas y petroquimi-
cas, metalmecanica, siderurgia, naval, pesqueray de servicios portuarios, articuladas por una
infraestructura logistica madura y acceso directo a terminales maritimos y puertos multipro-
posito.

En el interior, una segunda red conformada por los polos forestales-celulésicos de Horco-
nes, Santa Fe, Laja y Nueva Aldea extiende la base industrial hacia el interior. Estos comple-
jos procesan biomasa a gran escala, generan electricidad renovable a partir de licor negro y
biomasa residual, y concentran el mayor flujo de CO, biogénico del pais (7,4 Mt/afio en Bio-
bio y 9,4 Mt/afio al incluir Nuble), un insumo decisivo para la futura sintesis de combustibles
bajos en carbono.

La conexion entre ambas franjas —forestal interior y costera portuaria— se sostiene mediante
corredores viales y ferroviarios (Laja-Coronel-Lirquén) que enlazan la produccion de bio-
masa, la transformacidén quimica y la exportacién. Esta red multimodal permite que la regién
funcione como plataforma de integracion logistica-industrial, capaz de mover moléculas,
productos y energia en escalas compatibles con la industria pesada y los futuros derivados
del hidrégeno.
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2.1.2. Capacidades productivas y energéticas

Elecosistema regional abarca industrias ancla en todos los eslabones de la cadena de valor:

Energiay refinacién: el polo de Hualpén alberga la principal refineria de combustibles del
sur de Chile, junto con terminales de gas y sistemas de distribucién que podrian adaptarse
progresivamente a mezclas bajas en carbono. La infraestructura eléctrica, conectada al
Sistema Eléctrico Nacional, dispone de una alta proporcidn de generacién renovable —
hidraulica, biomasa y, crecientemente, edlica y solar— aunque enfrenta restricciones de
transmision que elevan costos para clientes industriales.

Quimica: complejos en Talcahuano y Coronel (Eka Chile, Oxy, Fosfoquim, Oxiquim, Solvay
Peréxidos) suministran oxidantes, resinas y reactivos esenciales para las cadenas forestal,
minera y energética, ademas de poseer experiencia en gestion de seguridad de procesos
y trazabilidad ambiental.

Siderurgia y metalmecanica: en Talcahuano operaba hasta 2024 el principal complejo
siderurgico del pais. Detenidos los altos hornos del proceso BOF, hoy busca instalar capa-
cidades de reduccion directa (DRI) para transitar hacia la produccién de acero verde a par-
tir de hidrégeno. En las 200 ha que ocupa en pleno polo industrial junto a la costa, proyecta
100 ha de nueva infraestructura portuaria y otras tantas para nueva industria sostenible.

Metalmecanicas: alrededor de los polos industriales, se despliega un entramado de em-
presas metalmecanicas y de ingenieria con capacidades en fabricacion, montaje indus-
trial, aseguramiento de calidad (QA/QC) y gestion de proyectos EPC/EPCM. Su experien-
cia en proyectos energéticos, quimicosy forestales las posiciona como soporte clave para
la integracién industrial del hidrégeno y sus derivados.

Infraestructura portuaria y logistica: los puertos de Coronel, San Vicente, Talcahuano y
Lirquén, junto a terminales especializados, conforman una red con capacidad para carga
fraccionada, graneles liquidos y sélidos, y operaciones multipropdsito. Su cercania a los
polos industriales reduce costos logisticos y habilita la futura exportacién de productos
bajos en carbono.

Forestal-celulosa: los complejos de Arauco en Horcones y Nueva Aldea, y de CMPC en
Lajay Santa Fe, integran produccién de pulpa, tableros, energia y derivados quimicos, con
generacion eléctrica renovable y trazabilidad certificada FSC/PEFC, generando 7,4
Mt/aiio de CO, biogénico sélo en Biobio, cifra que asciende a 9,4 Mt/afo si se considera
Nuble. Este flujo representa la principal fuente de carbono renovable del pais y un activo
estratégico para la produccién de e-combustibles y quimica verde.
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o Pescaindustrial y alimentos: Plantas procesadoras con certificaciones MSCy MarinTrust
mantienen una red de empleo formal costero y practicas de trazabilidad que anticipan es-
tandares de sustentabilidad exigidos por los mercados.

e Ciencia, tecnologia y formacion: Universidades como UdeC, UCSC, UBB, USSy otras —
junto a centros tecnolégicos como UDT y CIPA— aportan capacidades en bioprocesos,
catalisis, materiales, MRV y seguridad, conectando la investigacion con la industria.

2.1.3. Infraestructura energética

El territorio dispone de un backbone de gas natural y combustibles liquidos que enlaza los
principales polos industriales. El Gasoducto del Pacifico, que ingresa desde Neuquény llega
a Talcahuano, constituye el eje troncal; desde él se ramifican conexiones hacia Talcahuano,
Hualpén, Penco/Lirquén, Coronel, Arauco, Laja-Nacimiento y Nueva Aldea, abasteciendo
la industria local. A este backbone, se suman gasoductos virtuales de GNL desde Quintero,
gue alimentan plantas satélite de regasificacion en clientes industriales (Lipigas en Solvay Pe-
réxidos, Coronel) y en ENAP Pemuco (Nuble). El sistema se complementa con el Terminal
ENAP San Vicente (crudo y derivados/GLP), el Terminal Abastible Hualpén (GLP), las plan-
tas de almacenamiento y envasado de GLP (Abastible, Lipigas, Hualpén Gas y Gasco) y las
instalaciones logisticas de Refineria Bio Bio, que funcionan como nodos de entrada/salida
acoplados al backbone. En conjunto, ductos + terminales + regasificacion satelital + refi-
nacion conforman la columna vertebral de gas y combustibles asociados en la region.

2.1.4. Capacidades institucionales y de gobernanza

La trayectoria de cooperacién publico-privada constituye otra fortaleza estructural. La exis-
tencia del Programa Estratégico Regional de Hidrégeno Verde Biobio (H2V Biobio), los Co-
mités Gestores sectoriales y la articulacion entre organismos publicos, universidades y el
mundo empresarial ha permitido construir una plataforma de gobernanza que facilita la coor-
dinacioén de inversiones, la identificacion de brechas y la preparacion de proyectos demostra-
tivos. Esta red institucional, mas que un complemento, se ha convertido en una infraestruc-
tura de gestidn colectiva que sostiene la transicion productiva de la region.

2.1.5. Un territorio preparado para la transicion productiva

La estructura industrial del Biobio combina masa critica manufacturera, disponibilidad de
energia renovable, carbono biogénico y acceso portuario, configurando un ecosistema tnico
en Chile para activar cadenas productivas de hidrégeno y derivados con base territorial. Su
principal ventaja competitiva reside en la capacidad de integracion vertical y circular: el
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territorio puede conectar materias primas renovables, infraestructura existente y conoci-
miento industrial en una misma cadena de valor. Sobre esta base se proyecta la integracion
del hidrégeno verde y el CO, biogénico en procesos industriales ya consolidados, materia del
siguiente capitulo.

2.1.6. Factores estructurales clave del Biobio

. L, Relevancia para la transi-
Descripcion .
cion H,V

Presencia simultanea de sectores petro- | Permite integrar multiples ru-
quimico, siderurgico, forestal, metalme- ||tas tecnoldgicas de descar-
canicoy logistico-portuario. bonizaciény e-combustibles.

Base industrial di-
versificada

Maés de 9 Mt/afio de CO, renovable pro-
venientes de complejos forestales-celu-
l6sicos (Arauco, CMPC).

Carbono hiogé-
nico abundante

Insumo critico para e-meta-
nol, e-DME y quimica verde.

Refineria, terminales de gas, red eléctrica
interconectada y puertos multipropdsito
(Talcahuano-San Vicente, Coronel, Lir-
quén).

Infraestructura
energética y por-
tuaria existente

Reduce costos iniciales y fa-
cilita exportaciones de pro-
ductos bajos en carbono.

Capacidades tec- ||Cluster metalmecanico-navaly oferta Soporta fabricacion, mante-
nolégicas y de in- | universitaria-tecnoldgica orientada a pro-| nimiento y adaptacion de

genieria cesos industriales complejos. equipos para la cadena H,V.
Gobernanza pu- ||[Ecosistema coordinado por el Programa |/Acelera coordinacion inter-

blico-privada H,V Biobio y entidades regionales sectorial, atraccion de inver-
consolidada (CORFO, GORE, gremios, academia). sién y mitigacion de riesgos.

Cultura industrial |Tradicién de ingenieria, manufacturay Facilita reconversion hacia
y capital humano | operacidn en sectores intensivos en procesos bajos en emisio-
especializado energia. nes.

La integracion del hidrégeno verde (H,V) y el carbono biogénico en las cadenas industriales del Biobio
representa el punto de conexion entre la capacidad productiva regional y las condiciones de mercado
que hacen posible su financiamiento. Mas que crear una industria nueva, el desafio es reconvertir
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procesos existentes hacia productos climaticamente neutros, con trazabilidad verificable y demanda
asegurada. Este enfoque permite reducir costos iniciales, aprovechar infraestructura instalada y acce-
der mas rapidamente a mecanismos de financiamiento verde.

2.2.1. Ldgica de integracion: del proceso industrial al producto bancable

Biobio dispone simultaneamente de dos activos estratégicos: energia renovable y carbono
biogénico certificable, provenientes de su matriz eléctrica y del sector forestal-celulosa. Su
combinacidn habilita la sintesis de combustibles y quimicos con baja huella de carbono —e-
metanol, e-DME, SAF, amoniaco o urea— demandados por sectores industriales globales que
deben reducir sus emisiones Alcance 3.

Cada aplicacion del H, y CO, biogénico dentro de las cadenas existentes aumenta la banca-
bilidad de los proyectos, porque sustituye insumos fosiles conocidos por equivalentes reno-
vables en plantas ya operativas o facilmente adaptables, disminuyendo el riesgo tecnolégico
y de mercado.

2.2.2. Rutas industriales prioritarias
e Ruta forestal-quimica-energética

Basada en los complejos industriales de Arauco y CMPC, esta ruta aprovecha el CO, bio-
génico generado en procesos de pulpay energia, junto con la electricidad y vapor renova-
ble autogenerado. Su integracién con H, verde permite producir e-metanol y e-combus-
tibles liquidos, con potencial de venta bajo esquemas como H2Global, FuelEU Maritime
o ReFuelEU Aviation.

El atractivo financiero radica en su bajo riesgo de suministro (insumos locales), costos
competitivos por infraestructura existente y posibilidad de trazabilidad inmediata del car-
bono. Constituye la base regional para contratos de largo plazo con offtakers industria-
les y navieras.

e Ruta petroquimica—portuaria

En el eje Hualpén-Talcahuano-Coronel, la refineria, terminales de gas y red logistica pue-
den adaptarse a mezclas bajas en carbono. El H, verde puede sustituir gradualmente al
hidrégeno gris usado en procesos de refinacion y combinarse con CO, biogénico del inte-
rior para producir e-nafta o e-metanol de exportacion.

Elcorredor costero dispone de puertosy tanques que permiten escalar proyectos con me-
nor CAPEX marginal, y su conexion con mercados internacionales facilita la participacion
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en subastas y mecanismos contractuales internacionales. Esta ruta es la mas directa
para generar flujos de caja en el corto plazo.

o Ruta metalmecanica-industrial de soporte

El cluster metalmecanico y naval de Talcahuano, Hualpény Coronel constituye la infraes-
tructura de implementacion del ecosistema H,V. Su rol no es sélo productivo, sino finan-
ciero: al fabricar equipos, estanques, piping o estructuras locales, reduce la exposicion
cambiaria y la dependencia de importaciones, mejorando el perfil de riesgo-pais de los
proyectos.

Asuvez, empresas EPCy de ingenieria regional pueden integrarse en joint ventures o con-
tratos EPCM con financiamiento atado (ECA, blended finance), generando nuevas
oportunidades de capital productivo.

2.2.3. Integracion funcional y reduccién de riesgo

La articulacién entre estas tres rutas genera una cadena de valor regional continua: el car-
bono renovable del interior alimenta la sintesis costera de e-combustibles; los servicios in-
dustriales locales aseguran montaje, operacion y mantenimiento; y los puertos facilitan la ex-
portacion. Este modelo integrado ofrece ventajas financieras clave:

e Menorriesgo de inversion inicial, al reutilizar activos existentes.

o Demanda anclada en sectores regulados (aviacién, maritimo, siderurgia, quimica), lo
que asegura ingresos estables.

e Acceso a financiamiento climatico y blended finance, al cumplir criterios ESG y de tra-
zabilidad de carbono.

e Potencial de certificacion inmediata, gracias al origen biogénico del CO, y a la alta pro-
porcién renovable de la matriz eléctrica regional.

2.2.4. Sintesis estratégica

La integracion del hidrégeno verde y el carbono biogénico convierte al Biobio en un territorio
productor de moléculas y materiales bancables, con costos de entrada menores y capaci-
dad de cumplir estandares internacionales. Estas rutas industriales no sélo representan una
transicion tecnolégica, sino la condicion habilitante para conectar oferta productiva con
demanda y financiamiento internacional, objeto del siguiente capitulo.
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El portafolio del Biobio combina productos energéticos, quimicos e industriales con trazabili-
dad climatica y potencial directo de mercado. La seleccidén no responde sélo a criterios tec-
nolégicos, sino a viabilidad comercial y eficiencia en el uso de recursos energéticos.
Dado que la energia renovable es el insumo critico y escaso del territorio, el portafolio prio-
riza alternativas que maximizan el valor capturable por MWh, es decir, aquéllas que combi-
nan demanda regulada, ingresos estables y posibilidad de extender la cadena de valor sin in-
crementar el consumo eléctrico local.

Este criterio guia la jerarquizacion de todas las rutas, manteniendo sin embargo todas las al-
ternativas tecnolégicamente viables dentro del horizonte regional.

2.3.1. Energéticos y combustibles sintéticos: H, verde, e-metanol, e-DME, SAF

El segmento energético constituye el ndcleo del portafolio regional por su alta demanda glo-
bal regulada y por la capacidad instalada del Biobio para generar insumos criticos —elec-
tricidad renovable y CO, biogénico— en un mismo territorio.

Estos productos no son commodities genéricos, sino moléculas bancables, respaldadas por
mecanismos internacionales que aseguran precio, trazabilidad y contratos de largo plazo.

El hidrégeno verde representa el insumo base, aunque su comercializacion directa sigue li-
mitada por costos logisticos y falta de infraestructura de transporte. En cambio, su transfor-
macion en derivados liquidos (e-metanol, e-DME y SAF) permite acceder a mercados ma-
durosy con regulacion especifica.

e e-Metanol: producto con la mayor madurez tecnolégica y de mercado. Los sistemas de
transporte maritimo y la industria quimica europea ya lo adoptan como sustituto de meta-
nol fosil. Biobio cuenta con condiciones ideales por su combinacién de CO, biogénico fo-
restal y energia renovable. Los contratos de compra futuros de navieras bajo FuelEU Ma-
ritime y los mecanismos de subasta H,Global lo posicionan como el primer vector expor-
table viable.

o e-DME (dimetil éter): derivado del metanol con aplicacion directa en transporte pesado
y sustitucion de diesel industrial. Su valor estratégico radica en que comparte infraestruc-
tura de manejo y transporte con el GLP, lo que permite aprovechar terminales existentes.

o SAF (combustible sustentable de aviacion): producto de mayor prima de precio y mas
exigente en certificacion. Europa y Norteamérica cuentan con mandatos crecientes de
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mezcla (2-6% al 2030). La produccién basada en syngas de biomasa y H,V permitiria a
Biobio insertarse en consorcios de suministro bajo ReFuelEU Aviation o esquemas cor-
porativos de SAFc (Sustainable Aviation Fuel credits).

La estrategia regional no busca volumen inmediato, sino posicionamiento temprano en ca-
denas de contratos regulados, donde el valor no se define por tonelada, sino por trazabilidad
certificada y cumplimiento normativo.

En paralelo, las rutas bio- (bio-metanol, bio-DME, bio-SAF) basadas en la gasificacién de
biomasa residual ofrecen una alternativa de desarrollo a mediano plazo. Estas tecnologias
pueden operar sin depender de nueva generacion eléctrica renovable, utilizando energia tér-
mica de origen biogénico y aprovechando residuos forestales hoy subutilizados. Su competi-
tividad depende de alcanzar escala industrial minima, pero su valor estratégico radica en que
podran aprovechar las mismas rutas logisticas, terminales portuarios y acuerdos de su-
ministro trazados para las RFNBO, sosteniendo la continuidad de las cadenas de valory man-
teniendo la trazabilidad verde exigida por los mercados internacionales.

Una vez que la autogeneracion eléctrica de las forestales alcance su limite y mientras la edlica
marina o nuevos proyectos on-shore no entren en operacion, estas rutas bio se transformaran
en un complemento natural del sistema energético regional.

2.3.2. Derivados quimicos: amoniaco, urea, peroxido, clorato, formaldehido

Los derivados quimicos amplian la frontera del hidrégeno verde hacia la manufactura avan-
zaday la sustitucién de insumos fosiles. Su ventaja no radica sélo en la reduccién de emisio-
nes, sino también en la posibilidad de diversificar el uso del H, dentro de las cadenas indus-
triales ya existentes, generando productos de mayor estabilidad de precio y menor exposicion
a los mercados energéticos volatiles.

Elamoniaco verde constituye la base de la transicion quimica. Aunque su transporte interna-
cional es costoso, su produccion local permitiria generar urea y nitratos para la mineria y la
agricultura, reduciendo importaciones y creando una demanda doméstica anclada en contra-
tos industriales.

El peroxido de hidrégeno y el clorato de sodio, utilizados en la industria papelera, pueden
producirse con hidrégeno verde mediante reconversion de procesos electroquimicos existen-
tes, con bajo CAPEXy alto retorno ambiental.

Elformaldehido, a su vez, puede integrarse a la cadena forestal para la elaboracién de resinas
y adhesivos de base renovable, cerrando el ciclo quimico de la madera industrial y dotando a
los productos del Biobio de trazabilidad completa de carbono.

Programa Estratégico Regional de Hidrogeno Verde Biobio 16
Acceso al mercado y al financiamiento



BIOBIO

Estas aplicaciones representan proyectos de baja demanda energética y alto valor repu-
tacional, aptos para financiamiento corporativo, bonos verdes y fondos ESG. A diferencia de
los combustibles, su rentabilidad no depende de subsidios, sino del valor que el mercado
asigna a la reduccion de emisiones y a la certificacion ambiental de las cadenas producti-
vas.

2.3.3. Materiales industriales: acero verde y cementos bajos en carbono

Los materiales industriales son el componente de mayor efecto en reduccion de emisiones
globales y también de mayor necesidad de financiamiento estructurado.

El acero verde, producido mediante reduccién directa con hidrégeno (H,-DRI), es un pro-
ducto estratégico para cumplir las regulaciones del CBAM (Carbon Border Adjustment Me-
chanism) de la Unién Europea, que penaliza las importaciones de acero con alta huella de
carbono. La presencia de un polo siderurgico consolidado en Talcahuano (CAP Acero) permite
evaluar procesos hibridos de reconversion gradual, sustituyendo gas natural por H,V en hor-
nos de reduccién o en mezclas de combustibles. La transicion a este modelo es intensiva en
capital, pero cuenta con lineas de apoyo de ECA europeas y fondos como el Innovation Fund
o el Climate Solutions Partnership del HSBC-WWF-WRI.

En paralelo, el cemento bajo en carbono, mediante la sustitucion parcial del clinker y el uso
de combustibles alternativos o hidrégeno, ofrece otra via de descarbonizacion relevante. La
region cuenta con una planta cementera en Talcahuano, que podria reconvertir parte de sus
procesos, apalancada en bonos de desempefio ambiental o esquemas de blended finance
que vinculan los resultados de reduccion de emisiones con beneficios financieros directos.

2.3.4. Materiales emergentes: vidrio bajo en carbono, bioplasticos y packaging
sustentable

Biobio comienza a proyectar una linea de productos emergentes vinculados a la economia
circular y al consumo responsable. Estos materiales —aunque de menor volumen— poseen
alta prima de mercado y elevado valor reputacional para inversionistas y compradores cor-
porativos.

El vidrio bajo en carbono surge como oportunidad en la sustitucion de combustibles fésiles
por mezclas con hidrégeno o electricidad renovable en hornos de fusién. Si bien la escala in-
dustrial aun es limitada en Chile, existen actores regionales con capacidad logistica y técnica
para pilotear estos procesos. Los compradores —particularmente del sector construcciony
packaging alimentario— valoran el cumplimiento de estandares de intensidad de carbono (kg
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CO,/ton vidrio), lo que puede traducirse en contratos diferenciales y créditos Art. 6.2 de mi-
tigacion internacional.

Los bioplasticos y packaging sustentable, en cambio, derivan de la cadena forestal-quimica:
uso de lignina, resinas y polimeros de base renovable. Son productos de mayor valor agregado
y con acceso a mercados premium de alimentos y cosmética, donde la trazabilidad y el di-
sefo bajo en carbono son factores determinantes. Este segmento combina financiamiento
de impacto (venture + ESG) y bonos tematicos, orientados ainnovaciéony reemplazo de ma-
teriales fosiles.

2.3.5. Plataformas quimicas avanzadas: intermedios para olefinas, aditivos y re-
cubrimientos

Biobio puede expandir su participacion en la industria quimica sin necesidad de construir nue-
vos complejos olefinicos o petroquimicos. La opcion estratégica consiste en convertirse en
proveedor de intermedios bajos en carbono, que sirvan como insumo para las plantas exis-
tentes en otros paises de la region —principalmente Brasil y Argentina— donde ya operan cra-
ckers y fabricas de polimeros de escala internacional.

De esta manera, el territorio no asume el enorme CAPEX de una cadena olefinica propia, pero
captura valor exportando carbono renovable incorporado en moléculas de base, mientras
se inserta en cadenas de suministro regionales que apuntan a los mercados europeos.

Entre los principales intermedios con encaje regional destacan el e- y bio-metanol, utiliza-
dos como materia prima para rutas de conversion a olefinas (MTO/MTP) y para la sintesis de
productos intermedios como &cido acético, formaldehido y resinas; la e-nafta, que puede
emplearse directamente como drop-in en crackers existentes, transfiriendo atributos de car-
bono renovable a los polimeros finales; el dimetil éter (DME), propulsor de baja huella usado
en aerosoles y solventes técnicos; los formaldehidos y resinas de base renovable, aplica-
bles en tableros, paneles y recubrimientos de madera; y los acidos acético y acetatos, esen-
ciales para la fabricacion de adhesivos, tintas y recubrimientos industriales.

Estas moléculas no sélo son técnicamente compatibles con las rutas productivas regionales,
sino que ademas ofrecen una via de entrada competitiva a cadenas quimicas de mayor valor
agregado, hoy inaccesibles por restricciones energéticas o de escala.

La creacién de valor no depende Unicamente de la venta del producto fisico, sino también de
los modelos de negocio asociados al atributo climatico. El primero corresponde al es-
guema de maquila verde o tolling, en el que Biobio suministra el feedstock bajo en carbono
a un tercero —por ejemplo, un complejo petroquimico en Brasil o Argentina— que realiza la
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conversiéon, manteniendo el territorio chileno la propiedad contractual de los atributos am-
bientales.

Una segunda modalidad es el suministro con offtake vinculado, donde se combina la venta
del intermedio con la recompra parcial del producto final (olefinas, polimeros o solventes) a
un precio que reconoce la prima verde. También puede explorarse un modelo de asociacién
ligera o joint venture de mezcla y almacenamiento, que requiere una inversién minimay
asegura prioridad logistica y trazabilidad del producto bajo certificaciones como ISCC PLUS
o RSB.

Finalmente, existe la posibilidad de “apilar valor” en Alcance 3 (Scope 3 stacking), asig-
nando parte de los atributos de descarbonizacién a los sectores exportadores tradicionales
del Biobio —fruta, vino, pesca o celulosa—, fortaleciendo asi su competitividad en los merca-
dos internacionales mediante el uso de insumos y energias de baja huella.

Este conjunto de estrategias abre un camino para extender la cadena de valor sin aumentar
el consumo eléctrico local, permitiendo que la region capture rentas de productos de mayor
valor agregado a través de contratos inteligentes y estructuras de colaboracion regional. A
la vez, consolida al Biobio como un suministrador confiable de carbono renovable para la
industria quimica del Cono Sur, creando sinergias productivas que refuerzan su posicién den-
tro de la transicion energética latinoamericana.

2.3.6. Vector de competitividad transversal y criterio de priorizacion

El conjunto de productos descritos no sélo representa nuevas lineas de negocio, sino que
también constituye una infraestructura de competitividad para toda la economia regional.
Los derivados e- y bio-, ademas de su valor comercial directo, actian como insumos habili-
tantes para reducir la huella de carbono de sectores tradicionales como la fruta, el vino, la
pesca o la celulosa, permitiéndoles mantener acceso preferente a los mercados internacio-
nales bajo estandares de trazabilidad y emisiones.

En este sentido, el portafolio del Biobio anticipa el desarrollo de un “Pasaporte Climatico
territorial”, en el que los atributos de carbono bajo de unos sectores respaldan la certifica-
ciény permanencia de otros.

La priorizacién del portafolio se rige, por tanto, por un criterio simple: cada MWh debe generar
el maximo valor agregado posible. Este valor puede expresarse como ingreso estable, efi-
ciencia de capital, permanencia de la prima verde o impacto positivo en la competitividad re-
gional.
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La energia renovable, limitada pero estratégica, debe destinarse primero a los proyectos con
demanda regulada y contratos de largo plazo, luego a los que reutilizan infraestructura
existente con bajo CAPEX, y finalmente a aquéllos que amplian su impacto por medio de
encadenamientos y certificaciones compartidas.

De esta manera, Biobio asegura que su transicién productiva no se mida por toneladas produ-
cidas, sino por la calidad del valor generado por cada unidad de energia limpia disponible.
Asi, la nueva industria del hidrégeno no sustituye el aparato productivo existente: lo moder-
niza, lo certifica y lo mantiene competitivo.

2.3.7. Portafolio regional y mecanismos de ingreso asociados

Biobio dispone de un conjunto coherente de productos escalables y bancables, donde cada
segmento combina condiciones industriales locales, demanda regulada y acceso a ins-
trumentos financieros especificos.

El portafolio no busca diversificacion por si misma, sino alinear cada producto con un me-
canismo de ingreso concreto: subasta, mandato regulatorio, contrato corporativo o financia-
miento verde.

Estos productos constituyen, en su conjunto, la base exportable y de sustitucion doméstica
de la transicion productiva del Biobio.

Criterio de prio- .. . .
R Descripcion Aplicacion
rizacion

Prima verde neta, contratos es- . L
Valor captura- Asignar energia primero a e-MeOH,

tables, posibilidad de exten-
ble por MWh .. P SAF, e-Nafta con offtake regulado
sién contractual

CAPEX relativo | Inversionincremental sobre in- | Favorece quimicos y materiales so-

y modularidad fraestructura existente bre nuevas plantas completas
Riesgo de de- Nivel de regulacion o mandato | Alta prioridad: transporte mari-
manda asociado timo/aviacién; media: quimica verde

Durabilidad de | Riesgo regulatorioy estabilidad| Priorizar contratos de largo plazo

la prima del mercado (FuelEU, SAFc, CBAM)
Efecto transver- | Aporte al Pasaporte Climatico | Valora rutas con impacto en compe-
sal Alcance 3 de exportadores tradicionales | titividad territorial
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El tejido industrial del Biobio se caracteriza por su alta densidad de relaciones intersectoriales, lo
que constituye uno de los principales activos para la transicion productiva hacia una economia baja en
carbono. A diferencia de otras regiones donde el desarrollo del hidrégeno verde requiere crear nuevas
cadenas desde cero, el Biobio puede apoyarse en estructuras industriales existentes para construir
circuitos cerrados de energia, carbono y materiales, generando asi un modelo de industrializacion cir-
cular que reduce costos y riesgos de inversion.

Esta logica de integracion no busca sustituir actividades, sino reordenar flujos de energia y materias
primas para maximizar su valor. Los subproductos de una industria —como calor residual, CO, biogé-
nico, vapor, residuos lignocelulésicos o efluentes— pueden transformarse en insumos estratégicos
para otras cadenas, fortaleciendo la resiliencia del sistema y mejorando su acceso a financiamiento.
Los proyectos que combinan este tipo de sinergias suelen ser mas bancables, ya que presentan mayor
estabilidad operativa y un retorno ambiental medible.

2.4.1. Integracion forestal-quimica-energética

El complejo forestal-celuldsico del Biobio constituye la columna vertebral de su economia
industrial y el principal generador de recursos materiales y energéticos renovables.
Las plantas de celulosa y papel producen biomasa residual, lignina, vapory CO, biogénico
en volumenes suficientes para alimentar una nueva cadena quimica-energética regional.
El CO, capturado en los procesos de licor negro y las emisiones de calderas de biomasa
puede reutilizarse para la produccién de e-metanol, e-DME y e-SAF, mientras que la biomasa
residual seca puede gasificarse para producir syngas de base renovable, habilitando la gene-
racion de combustibles o intermedios bio-derivados.

Este modelo permite evolucionar desde un paradigma de “residuo” hacia uno de materia
prima circular, integrando a las empresas forestales con actores del sector quimico y ener-
gético. Ademas, la autogeneracion eléctrica y térmica de estas plantas proporciona una
fuente de energia renovable de bajo costo marginal, que puede destinarse a procesos de elec-
trélisis o a la produccion de vapor para otras industrias cercanas. El resultado es un sistema
de cogeneracidn y valorizacion cruzada, donde el hidrégeno, el carbono biogénico y la bio-
masa se combinan en cadenas de alto valor y baja huella.

Desde el punto de vista financiero, este tipo de integracion presenta ventajas claras: utiliza
activos existentes, minimiza CAPEXYy califica para instrumentos de financiamiento climatico
y circularidad industrial, incluyendo bonos verdes corporativos y fondos multilaterales de
bioeconomia.
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2.4.2. Metalurgia, metalmecanicay servicios industriales

El sector metalmecanico y de servicios industriales del Biobio —concentrado en Talcahuano,
Hualpén y Coronel— es un pilar técnico fundamental para el desarrollo del hidrégeno y sus
derivados. Estas empresas poseen capacidades en fabricacion de estructuras metalicas,
piping, estanques, mantenimiento industrial y EPCM, que pueden transferirse directa-
mente a la construccion y operacién de plantas de electrdlisis, almacenamiento y sintesis
quimica. Su participacién no sélo reduce costos logisticos y tiempos de ejecucion, sino que
también retiene valor dentro del territorio, impulsando un efecto multiplicador en empleoy
encadenamientos locales.

Mas alla de la fase constructiva, este sector puede evolucionar hacia la manufactura de com-
ponentes especializados, como estructuras modulares, sistemas de compresion o reacto-
res, incorporando innovacién tecnolégica y certificacidén bajo normas internacionales.
Con apoyo de financiamiento publico-privado, el Biobio podria consolidar un cluster metal-
mecanico—-EPCM 4.0, capaz de ofrecer servicios a proyectos nacionales e internacionales de
hidrégeno y e-fuels, generando exportaciones industriales no tradicionales.

2.4.3. Logistica, puertos y energia

La localizacion costera del Biobio, junto con su red de terminales maritimos —Talcahuano,
San Vicente, Coronel, Lirqguén y Penco—, crea una base privilegiada para integrar produccion,
almacenamiento y exportacion de derivados del hidrégeno.

La proximidad entre las areas industriales y los puertos permite reducir significativamente los
costos de transporte interno y facilita la implementaciéon de corredores logisticos verdes.
En el mediano plazo, la region podria consolidarse como un hub maritimo de abastecimiento
de combustibles limpios, en coordinacién con los mecanismos de cumplimiento del FuelEU
Maritime.

La infraestructura portuaria también serd clave para operaciones de importaciéon y mezcla
de CO,, amoniaco o metanol, asi como para servicios de bunkering verde y almacena-
miento intermedio.

Estas funciones logisticas pueden financiarse mediante esquemas de concesion o asocia-
cion publico-privada, complementados por garantias ECA y créditos multilaterales para in-
fraestructura verde.
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2.4.4. Circularidad industrial y gestion de materiales

El desarrollo de la industria del hidrégeno y los combustibles sintéticos abre nuevas oportu-
nidades para la circularidad de materiales dentro del ecosistema productivo del Biobio.
Las escorias, cenizas y residuos soélidos generados por procesos industriales pueden conver-
tirse en insumos para nuevas lineas de negocio, como cementos bajos en carbono, aridos
reciclados o biocarbono industrial.

Asimismo, la valorizacién de residuos plasticos y metales provenientes de procesos indus-
triales puede integrarse a circuitos de recuperacidon de materiales, fortaleciendo la economia
circular del territorio.

El reciclaje de materiales metalicos y la recuperacion de componentes industriales no solo
disminuyen emisiones, sino que reducen costos de inversion y dependencia de importacio-
nes.

Estas practicas son elegibles para bonos de circularidad, lineas de crédito verde y progra-
mas de innovacién industrial sostenible, lo que amplia las fuentes potenciales de financia-
miento para las empresas locales.

2.4.5. Sintesis estratégica

El sistema productivo del Biobio ofrece una estructura Unica de encadenamientos industria-
les complementarios, donde cada sector aporta un componente critico a la transicion:

o la biomasa forestal como fuente de carbonoy energia,

e laindustria quimica como plataforma de transformacion,

e la metalmecanica como soporte tecnoldgico,

e ylainfraestructura portuaria como puerta de salida al mercado global.

El desafio estratégico consiste en transformar este mosaico de capacidades en cadenas cir-
culares de valor, capaces de convertir residuos en insumos, energia en producto y carbono
en ventaja competitiva.

Esta visidn de circularidad industrial no es solo ambientalmente coherente: es financiera-
mente racional, porque reduce la exposicion a riesgos externos, aprovecha infraestructura
existente y genera proyectos con ingresos diversificados, trazabilidad verificable y alto grado
de bancabilidad.
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El potencial industrial y energético del Biobio ofrece bases sélidas para el desarrollo de una nueva eco-
nomia del hidrégeno y sus derivados. Sin embargo, la viabilidad real de estos proyectos depende de un
conjunto de condiciones habilitantes que permitan pasar del potencial a la inversion efectiva.
Estas condiciones no se limitan a la infraestructura fisica, sino que abarcan también factores institu-
cionales, financieros, regulatorios y sociales que determinan la bancabilidad y escalabilidad de la
transicion productiva regional.

2.5.1. Infraestructura energéticay disponibilidad de electricidad renovable

La restriccion estructural de energia eléctrica renovable es el principal condicionante del
crecimiento. Aunque el Biobio dispone de una matriz mayoritariamente renovable —con
fuerte presencia de hidraulica, biomasa, solar y edlica—, la capacidad de transmision hacia
los centros de consumo industrial y la disponibilidad de energia de base limitan la expansion
simultanea de multiples proyectos de hidrogeno. La region enfrenta ademas altos costos
marginales para clientes libres, lo que afecta la competitividad de nuevos procesos electro-
intensivos.

El desarrollo futuro dependera de la incorporaciéon de nueva capacidad eélica —tanto on-
shore como, en el mediano plazo, off-shore— y de la modernizacion del sistema de trans-
misién. Mientras estas condiciones no se consoliden, la Hoja de Ruta regional debe priorizar
proyectos con menor demanda eléctrica por tonelada de producto y alto valor capturable
por MWh, ademas de avanzar en rutas bio- basadas en gasificacion de biomasa residual y
modelos hibridos que aprovechen el CO, biogénico existente.

2.5.2. Coordinacion territorial e institucional

El entramado institucional del Biobio cuenta con miltiples actores publicos, privados y aca-
démicos involucrados en la transicién energética, pero aun presenta fragmentacion de es-
fuerzos y falta de articulacion programatica.

La ausencia de una plataforma operativa que coordine a empresas, municipios y organismos
sectoriales retrasa la ejecucion de proyectos integrados y reduce la visibilidad del territorio
frente a inversionistas internacionales.

La consolidacion de la Gobernanza H2V Biobio, de su Comité Ejecutivo y de sus Comités
Gestores tematicos —capital humano, demanda local, relacionamiento comunitario,
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servicios asociados a la cadena de valor, y nuevos mercados— constituye una oportunidad
para dotar al ecosistema de un marco operativo de colaboracion publico-privada estable.

Esta estructura debe avanzar hacia modelos de gestion de proyectos compartidos, inclu-
yendo ventanillas Unicas, convenios de uso de infraestructura comun y mecanismos de prio-
rizacién regional de proyectos.

2.5.3. Condiciones financieras y acceso a instrumentos de inversion verde

Aunque existen multiples fuentes de financiamiento climatico —desde bancos multilaterales
hasta fondos corporativos ESG—, las empresas regionales enfrentan barreras de acceso por
tamanfo, estructura patrimonial o falta de historial en proyectos energéticos. Se requieren ins-
trumentos financieros adaptados al perfil del territorio, como fondos de coinversién pu-
blico-privada, lineas de crédito verde regionales y garantias especificas para proyectos indus-
triales bajos en carbono.

La banca localy CORFO pueden desempenar unrol decisivo, articulando esquemas de blen-
ded finance y fondos de primera pérdida que reduzcan la percepcion de riesgo y permitan
apalancar capital privado. Asimismo, la creacion de una cartera priorizada de proyectos re-
gionales —con trazabilidad y certificaciones verificables— facilitaria el acceso a fondos in-
ternacionales como el Innovation Fund, el Green Climate Fund o los programas europeos
de cooperacion Art. 6.2.

2.5.4. Normativa, certificaciény trazabilidad de carbono

Uno de los factores mas criticos para la insercién internacional del Biobio es la capacidad de
demostrar la integridad ambiental de sus productos. La ausencia de un marco nacional
unico de certificacién del hidrégeno y de los derivados limita la capacidad de acceder a con-
tratos internacionales.

Se requiere avanzar en la implementacion de estandares de certificacion de ciclo de vida
(ISCC EU, RSB, CertifHy) y en un sistema nacional de contabilidad de carbono que permita
distinguir las reducciones de emisiones generadas localmente.

La trazabilidad es también una condicidon para monetizar los atributos climaticos. Los me-
canismos del Articulo 6.2 del Acuerdo de Paris ofrecen una oportunidad concreta para que
proyectos industriales del Biobio registren y transfieran reducciones certificadas de emisio-
nes, generando ingresos complementarios o garantias financieras adicionales.

Para ello, sera necesario contar con protocolos de autorizacion bilateral y con capacidades
técnicas locales para el monitoreo, reporte y verificacion (MRV) de las emisiones.
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2.5.5. Capital humano y capacidades técnicas

La transicién productiva requiere perfiles hibridos que combinen conocimiento industrial,
energético y ambiental. Si bien la region dispone de una red universitaria y técnica soélida, aun
existen brechas en formacion especializada en tecnologias del hidrégeno, procesos qui-
micos verdes y gestion de proyectos energéticos complejos.

La creacion de programas conjuntos entre universidades, centros tecnolégicos y empresas —
en coordinacién con el Comité Gestor de Capital Humano— sera esencial para asegurar la
disponibilidad de talento local y reducir la dependencia de expertos externos en etapas criti-
cas de disefio y operacion.

2.5.6. Aceptacion social y marco de sostenibilidad

La descarbonizacion industrial debe ir acompafada de una transicion justa y participativa.
La instalacion de nuevos proyectos energéticos o industriales exige legitimidad territorial,
transparencia y mecanismos de beneficio compartido.

Biobio cuenta con un historial industrial fuerte, pero también comunidades que demandan
una mayor participacion en la definicion de los proyectos. La incorporacion de estandares
de sostenibilidad social, mecanismos de dialogo permanente y fondos de beneficio local for-
taleceran la licencia social para operary la reputacion del territorio frente a inversionistas res-
ponsables.

2.5.7. Sintesis

Biobio dispone de la mayoria de los elementos necesarios para desarrollar una economia del
hidrégeno y los combustibles sintéticos competitiva: base industrial, conocimiento técnico
y recursos renovables.

Sin embargo, su éxito dependera de la gestion inteligente de las brechas estructurales:
energia renovable limitada, coordinacion institucional, acceso a financiamiento adaptado,
certificaciéon de carbono y aceptacion social.

La convergencia de estas condiciones definira si la regién puede pasar del potencial a la im-
plementacion efectiva, y silogra consolidarse como un modelo industrial de transicién pro-
ductiva y climatica para Chile y el Cono Sur.
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La economia mundial esta experimentando una transformacion estructural impulsada por la necesi-
dad de reducir emisiones a lo largo de las cadenas de valor. La transicion ya no se centra Unicamente
en la generacidn eléctrica o en el transporte, sino en la descarbonizacién integral de los sectores
industriales, responsables de cerca del 30% de las emisiones globales de gases de efecto inverna-
dero.

Este proceso redefine la competitividad internacional: los paises y regiones capaces de ofrecer pro-
ductos, materiales y combustibles con baja huella de carbono se posicionan como los huevos pro-
veedores estratégicos de la transicion. Tres fuerzas convergen para acelerar este cambio: la regulacion
climatica, la demanda corporativa y el financiamiento verde.

En primer lugar, la regulacion internacional avanza hacia esquemas que incorporan explicitamente el
precio del carbono en el comercio de bienes y servicios. Instrumentos como el CBAM (Carbon Border
Adjustment Mechanism) de la Unién Europea, el FuelEU Maritime o el ReFuelEU Aviation trasladan
el costo de las emisiones a los importadores y operadores, creando un fuerte incentivo para adoptar
insumos y combustibles bajos en carbono. Esta nueva arquitectura regulatoria transforma las cadenas
de suministro: ya no basta con producir eficientemente, sino hacerlo con trazabilidad y certificacién
ambiental verificable.

En segundo lugar, las empresas globales estan trasladando sus metas de carbono neutro hacia sus
proveedores, lo que genera una presion ascendente en las cadenas de valor. Los grandes compra-
dores —automotrices, mineras, navieras, aerolineas, constructoras o minoristas— buscan reducir sus
emisiones de Alcance 3 mediante la adquisicidn de insumos, materiales y servicios certificados como
bajos en carbono. Este fendmeno crea mercados corporativos donde los contratos de suministro de
largo plazo se asocian directamente a indicadores de desempenfo climatico.

En tercer lugar, el financiamiento internacional esta reorientando flujos hacia proyectos que contri-
buyan a la mitigacion y adaptacion climatica. Los fondos ESG, los bonos verdes y los programas de
blended finance priorizan inversiones con impactos medibles en reduccién de emisiones. La descar-
bonizacion industrial deja de ser una obligacion ambiental para transformarse en una condicion de
acceso al capital.
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En este nuevo contexto, los derivados del hidrégeno —e-metanol, SAF, amoniaco, e-DME—y los ma-
teriales bajos en carbono —acero verde, cemento, vidrio, bioplasticos— no son sélo alternativas tec-
noldgicas, sino instrumentos de acceso a los mercados internacionales. Los paises y regiones que
logren producirlos con trazabilidad completa y costos competitivos aseguraran su lugar en las cadenas
globales del comercio verde.

Para el Biobio, este escenario plantea una oportunidad concreta: aprovechar su base industrial y por-
tuaria para insertarse tempranamente en los mercados regulados, ofreciendo productos y servicios
que contribuyan a la reduccion de emisiones globales. La transicion energética se convierte asi en una
transicion productiva, donde la ventaja no proviene Unicamente de los recursos naturales, sino de la
capacidad de conectar producto, mercado y financiamiento en una misma cadena de valor.

Los mercados funcionales son aquéllos donde la demanda esta determinada por la necesidad de
cumplir objetivos de descarbonizacion, mas que por el precio de la energia o la materia prima.
A medida que los compromisos de carbono neutralidad se trasladan a las cadenas industriales, estos
mercados emergen como los principales compradores de hidrégeno y sus derivados, y por lo tanto,
como los principales habilitadores del financiamiento climatico.

El andlisis identifica siete sectores clave con potencial de insercion para el Biobio: aviacion, transporte
maritimo, automotriz y acero, mineria y metalurgia, quimica fina y farmacéutica, construccion e infra-
estructura, y vidrio y packaging.

3.2.1. Aviacion (SAF - Sustainable Aviation Fuel)

El sector aéreo enfrenta una de las transiciones mas complejas hacia la neutralidad de car-
bono, dado que la electrificacidn no es viable a gran escala. Por ello, los combustibles sos-
tenibles de aviacion (SAF) se han convertido en el vector central para reducir emisiones en
vuelos comerciales e industriales.

En Europa, el reglamento ReFuelEU Aviation (2023) establece mandatos obligatorios de
mezcla: 2% de SAF al 2025, 6% al 2030y 70% al 2050. Estos volumenes se traducen en una
demanda proyectada superior a 12 millones de toneladas anuales al 2030, con incentivos
explicitos para combustibles clasificados como RFNBO (Renewable Fuels of Non-Biological
Origin).

La particularidad del mercado SAF es que su precio no se determina por la competencia, sino
por mandatos regulatorios y contratos de largo plazo firmados con aerolineas y alianzas
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globales (SkyNRG, Neste, World Energy, Shell Aviation). Estas condiciones crean una de-
manda garantizada y financiable, donde los compradores pagan una prima por tonelada de
CO, evitada.

Para el Biobio, este mercado ofrece una ruta de insercién progresiva, con desarrollo de ca-
pacidades locales. La region debe concentrar su esfuerzo en producir e-metanol como vec-
tor energético intermedio, creando una “economia del metanol” que sirva de base para
evolucionar hacia la sintesis local de SAF en etapas posteriores. Esta estrategia tiene doble
efecto: (i) permite validar infraestructura, certificacionesy logistica portuaria con un producto
de mercado ya maduro, y (ii) posiciona a la region en el escalén tecnoldégico inmediato ante-
rior al SAF, reduciendo los riesgos de inversidon y acumulando conocimiento operativo en pro-
cesos de sintesis, manejo y trazabilidad.

El paso siguiente —una vez consolidadas las capacidades industriales y de certificacion—
sera avanzar hacia plantas de SAF de integracion parcial, desarrolladas en asociacién con
productores internacionales bajo contratos SAFc o esquemas bilaterales de Art. 6.2, que per-
mitan monetizar las reducciones verificadas de emisiones. En todo el proceso, la certifica-
cion robusta (RSB, ISCC EU) y la trazabilidad del CO, biogénico seran requisitos esenciales
para acceder a los contratos de suministro globales.

3.2.2. Transporte maritimo (e-metanoly e-DME)

El transporte maritimo se encuentra en un punto de inflexién regulatoria. Desde 2024, el sis-
tema ETS Shipping de la Unién Europea incluye al sector en el mercado de derechos de emi-
sién, y el reglamento FuelEU Maritime establece una reduccion progresiva de la intensidad
de carbono del combustible utilizado por los buques que operan en puertos europeos. Esto
obliga a navieras y operadores logisticos a asegurar contratos de suministro de e-combus-
tibles para cumplir con los nuevos limites de emisiones.

El e-metanol se ha consolidado como el principal sustituto del fuel oil marino en la préxima
década. Grandes armadores —Maersk, CMA CGM, X-Press Feeders, Cosco y Hapag-Lloyd—
ya han encargado mas de 250 buques methanol-ready, y mantienen offtakes firmes con pro-
ductores en Europa, Asiay América Latina. El dimetil éter (DME) aparece como un derivado
complementario, con potencial para transporte costero y servicios portuarios, dada su com-
patibilidad con la infraestructura de GLP.

El mercado maritimo tiene una caracteristica clave: la demanda es contractual y centrali-
zada. Los acuerdos de compra se gestionan directamente entre armadores y productores,
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bajo contratos de 5 a 15 afios, frecuentemente respaldados por mecanismos de subasta
como H,Global, que garantizan precios minimos durante el periodo inicial. Esto convierte al
sector en uno de los mas atractivos desde la perspectiva de financiamiento, ya que com-
bina regulacién, contratos y certificacion en una estructura predecible.

El Biobio, con su infraestructura portuaria integrada y su produccion de CO, biogénico, puede
posicionarse como suministrador regional de e-metanol y e-DME, tanto para exportacion
como para uso local en corredores maritimos del Pacifico Sur.

Los puertos de San Vicente, Talcahuano, Coronel y Lirquén podrian transformarse en puntos
de bunkering verde, operando bajo modelos de concesion o asociacién publico-privada. En
el mediano plazo, la regidn podria incluso exportar metanol certificado hacia plantas de con-
version o blending en Brasil, Panama o Singapur, aprovechando los mecanismos de fuel cre-
ditingy Art. 6.2.

3.2.3. Automotrizy acero verde

La industria automotriz mundial avanza hacia metas de carbono neutralidad no sélo en sus
vehiculos, sino en toda su cadena de suministro. Fabricantes como Volkswagen, Mercedes-
Benz, Volvo, Toyota y Stellantis han comprometido reducciones del 50 al 70% en las emisio-
nes de sus materiales antes de 2030.

En paralelo, las siderurgicas europeas y asiaticas estan adaptando su produccién para cum-
plir con los criterios del ResponsibleSteel y para evitar el impacto del CBAM en sus exporta-
ciones a la Unién Europea. El acero verde producido mediante reduccién directa con hidré-
geno (H,-DRI) es la piedra angular de esta transformacién. El mercado se organiza en torno a
contratos de suministro de largo plazo entre siderurgicas y compradores automotrices o
de construccidn, en los cuales el atributo de carbono bajo tiene un valor explicito.

Ejemplos como los acuerdos entre H2 Green Steel y BMW, o entre ArcelorMittal y Volvo,
muestran que los compradores estan dispuestos a pagar una prima de 20 a 30% sobre el
acero convencional, siempre que el producto cuente con certificacion de huella de carbono
verificada.

Para el Biobio, este mercado es relevante por dos razones: primero, por la presencia de Hua-
chipato (CAP Acero), que ofrece la posibilidad de reconversion tecnoldgica hacia procesos
hibridos; y segundo, porque la region alberga una industria metalmecanica capaz de fabricar
componentes y estructuras para proyectos de acero verde en Chile y el extranjero. Esto abre
oportunidades tanto de produccion como de servicios, con acceso a financiamiento a través
de ECA europeas, bonos de transicién industrial y fondos multilaterales de descarbonizacion.
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Los mercados geograficos determinan no sélo la demanda potencial, sino también las condiciones de
entrada y bancabilidad de los proyectos industriales. La regulacion climatica, los precios del carbono
y la disponibilidad de instrumentos financieros verdes definen qué tan competitivo puede ser un pro-
ducto bajo en carbono en cada destino. El analisis internacional muestra que los principales polos de
demanday financiamiento se concentran en cinco areas: Europay Reino Unido, Norteamérica, Japon
y Corea, Singapur y China.

3.3.1. Europay Reino Unido: el centro regulatorio del mercado verde

Europa es el epicentro de la descarbonizacion industrial global. La combinacion de politicas
climaticas vinculantes, mecanismos de ajuste en frontera y fondos de financiamiento verde
ha convertido a la Unién Europea en el principal comprador y regulador de productos bajos
en carbono del mundo.

El European Green Deal y su brazo operativo, el Fit for 565, imponen metas de reduccion de
emisiones del 55% al 2030, respaldadas por instrumentos normativos como el CBAM (Car-
bon Border Adjustment Mechanism), el FuelEU Maritime y el ReFuelEU Aviation. Estos
marcos no solo crean obligaciones de cumplimiento, sino también mercados regulados que
reconocen primas por productos certificados con baja huella de carbono.

Para el Biobio, Europa representa el mercado de referencia y de anclaje financiero. Los me-
canismos europeos —en particular el H,Global, el Innovation Fund y los esquemas de Art.
6.2— ofrecen instrumentos de cofinanciamiento y subastas de precio que reducen el riesgo
comercial.

Los productos con mayor viabilidad en este contexto son el e-metanol, el SAF y el acero
verde, todos ellos vinculados a contratos regulados y certificables bajo esquemas europeos
(ISCCEU, CertifHy). Asimismo, la posibilidad de transferencia de créditos de mitigacion (IT-
MOs) entre Chile y paises de la UE abre una via para monetizar la reduccion de emisiones sin
depender sélo del precio del producto fisico.

Reino Unido, aunque fuera del marco comunitario, mantiene alineacion regulatoriay participa
activamente en el desarrollo de financiamiento climatico y certificacién de productos bajos
en carbono, a través de la UK ETS y programas de Green Industrial Growth. Las empresas
britanicas de transporte maritimo y aviacion son potenciales contrapartes para contratos de
largo plazo con derivados del hidrégeno del Biobio.
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3.3.2. Norteamérica: incentivos fiscales y mercado corporativo

Estados Unidos y Canada se posicionan como los mercados donde el precio del carbono se
sustituye por incentivos fiscales y corporativos. El Inflation Reduction Act (IRA) estadou-
nidense ofrece créditos tributarios de hasta 3 USD/kg de H, y 1,25 USD/litro de SAF, mien-
tras que Canada mantiene un sistema nacional de Carbon Credit Trading y programas de
transicion industrial bajo el Clean Fuel Regulations.

El rasgo distintivo del mercado norteamericano es la demanda corporativa privada, impul-
sada por los compromisos ESG y las estrategias de carbono neutralidad de grandes conglo-
merados. Compafiias como Amazon, Microsoft, United Airlines, Delta y FedEx utilizan los
SAFc y los contratos de offtake directo como mecanismos de compensacion de alcance 3.
En este entorno, los productores internacionales pueden integrarse mediante acuerdos bila-
terales sin necesidad de aranceles ni licencias complejas.

Para el Biohio, Norteamérica constituye un mercado de asociacién estratégica, especial-
mente para SAF, e-metanol y productos quimicos bajos en carbono. El acceso financiero se
facilita por la presencia de fondos de impacto y bancos de desarrollo corporativo, como el
Climate Investment Funds (CIF) o el U.S. DFC, que apoyan inversiones en paises con acuer-
dos de libre comercio y trazabilidad verificada. La existencia del Tratado de Libre Comercio
Chile-EE.UU. reduce barreras arancelarias y podria facilitar contratos de exportacion tem-
prana con compradores corporativos.

3.3.3. Japény Corea: contratos industriales de largo plazo

Japény Corea del Sur se consolidan como los principales compradores asiaticos de hidro-
geno, amoniaco y combustibles sintéticos. Ambos paises enfrentan limitaciones para ge-
nerar energia renovable suficiente y han definido estrategias nacionales basadas en importa-
cion de moléculas limpias.

El gobierno japonés ha establecido el Green Innovation Fund (15.000 millones USD) y pro-
mueve contratos de suministro industrial a largo plazo con paises socios. Corea, por su
parte, avanza en un marco similar a través del Hydrogen Economy Roadmap.

A diferencia de Europa, donde predomina el marco regulatorio, Asia oriental se orienta hacia
acuerdos bilaterales y corporativos, donde el comprador asume parte del riesgo y financia
infraestructura en el pais productor. Este modelo abre una puerta para el Biobio, que podria
establecer contratos de suministro industrial con empresas japonesas o coreanas interesa-
das en metanol verde o acero bajo en carbono, particularmente en sectores como transporte
maritimo, siderurgia o quimica fina.
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Los esquemas de financiamiento de la JICA, el JBIC y el KEXIM Bank incluyen lineas especi-
ficas para inversiones en hidrégeno y proyectos climaticos, que podrian apalancar proyectos
regionales.

3.3.4. Singapur: hub maritimo y financiero del Sudeste Asiatico

Singapur ocupa un rol dual: es el centro financiero asiatico del hidrégeno y el principal nodo
logistico maritimo del mundo. El gobierno singapurense impulsa su propio Hydrogen Stra-
tegy, con foco en el uso de combustibles sintéticos para el transporte maritimo, almacena-
mientoy bunkering regional. La autoridad portuaria (MPA) ha establecido alianzas con Maersk,
BP, TotalEnergies y otras navieras para garantizar la disponibilidad de combustibles verdes
desde 2027.

Para el Biobio, Singapur representa una plataforma de reexportacion y financiamiento, mas
que un destino final. Los e-combustibles producidos en la region podrian comercializarse o
certificarse en este hub, accediendo a contratos indexados al precio del carbono y a fondos
de inversion especializados en transicion energética. Asimismo, los mecanismos del Singa-
pore Carbon Exchange y el Partnership for Market Implementation (PMI) del Banco Mun-
dial ofrecen opciones para transar créditos de carbono derivados de proyectos Art. 6.2.

3.3.5. China: escalay competitividad, pero baja prima verde

China lidera la produccion global de hidrégeno, acero y quimicos, pero su estructura de pre-
cios se mantiene dominada por costos, no por atributos ambientales. El mercado interno
chino no paga primas por productos bajos en carbono, y su sistema de comercio de emisiones
se aplica sélo al sector eléctrico.

Por tanto, aunque China es un actor inevitable en términos de volumen, no constituye un
mercado prioritario para el Biobio en la etapa inicial, salvo como destino de exportaciones
intermedias con contratos corporativos especificos.

En cambio, la cooperacion tecnolégica con empresas chinas —en dreas como equipos de
electrdlisis, ingenieria 0 materiales— puede resultar estratégica para reducir costos de inver-
sion y acelerar laimplementacion regional.

3.3.6. Lectura estratégica

El analisis comparado muestra que Europa y Norteamérica ofrecen los mercados con mayor
estabilidad regulatoria y financiamiento verde disponible, mientras que Asia oriental
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(Japény Corea) aporta la demanda industrial de largo plazo y Singapur el nodo financieroy
logistico.

En este mapa, el Biobio puede posicionarse como un proveedor dual: por un lado, abaste-
ciendo productos regulados (e-metanol, SAF, acero) para Europa; y por otro, suministrando
moléculas e intermedios de base a Asia, bajo contratos industriales y esquemas de colabora-
cioén regional.

La diversificacion geografica sera esencial para equilibrar riesgo y retorno: Europa aporta el
anclaje normativo y financiero, Asia la escala y continuidad industrial, y Norteamérica la
flexibilidad corporativa y tecnoldgica. Esta combinacion define el escenario sobre el cual se
construira la cadena de bancabilidad del Biobio, analizada en los capitulos siguientes.

El paso critico entre el potencial productivo y la inversién efectiva es convertir la demanda climatica en
ingresos previsibles. En la practica, la bancabilidad se construye cuando un proyecto logra asegurar
precio, trazabilidad y estabilidad contractual para su producto. Los mecanismos de mercado que
permiten hacerlo —subastas, mandatos, certificados, créditos y contratos corporativos— constituyen
la arquitectura financiera de la transicion industrial del Biobio.

3.4.1. Subastasy contratos por diferencia: precio piso y certidumbre

Las subastas internacionales de e-combustibles y los Contracts for Difference (CfD) fijan
un precio minimo garantizado, reduciendo la exposicion a la volatilidad del mercado fosil. En
Europa, instrumentos como H,Global o los CfD del Innovation Fund sostienen el despegue
del e-metanoly del SAF, cubriendo la brecha entre costo de producciény precio de referencia.

Para el Biobio, estos mecanismos son el primer peldafio de la cadena de bancabilidad: permi-
ten estructurar deuda de largo plazo, respaldada en un contrato adjudicado por subasta o CfD.

Los proyectos de e-metanol costero —vinculados al transporte maritimo y al abastecimiento
portuario— son los mejor posicionados para este modelo. Las futuras plantas de SAF podran
integrarse a consorcios internacionales mediante subastas o acuerdos hibridos que combi-
nen precio piso y certificacion de reduccién de emisiones.

En este contexto, las agencias de crédito a la exportacion (ECA) europeas y asiaticas pue-
den cubrir parte del riesgo comercial, otorgando garantias o financiamiento directo a proyec-
tos con contratos vinculados a mandatos regulatorios.
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3.4.2. Mandatos y regulaciones: la demanda obligatoria como garantia de in-
greso

Los mandatos de mezcla y las regulaciones climaticas vinculantes funcionan como gene-
radores de demanda estable. En aviacion, el ReFuelEU Aviation obliga a incorporar SAF en
proporciones crecientes hasta 2050; en transporte maritimo, el FuelEU Maritime establece
reducciones graduales en la intensidad de carbono de los combustibles; y en materiales, el
CBAM europeo fija precios implicitos al CO, en acero, cemento y productos quimicos.

Estas normas trasladan el riesgo del productor al comprador: el costo de incumplimiento es
mayor que la prima verde. Para los proyectos del Biobio, esto se traduce en curvas de ingreso
predecibles, ideales para estructurar financiamiento de proyecto o bonos verdes ligados al
desempeno.

El resultado es una sustitucion de riesgo de mercado por riesgo de cumplimiento regulato-
rio, mas facilmente valorado por bancosy fondos.

3.4.3. Certificacion y créditos: monetizar la reduccion de emisiones

La certificacion de sostenibilidad y trazabilidad es la llave de entrada a los mercados regu-
ladosy corporativos. Sin ella, el atributo de carbono bajo no tiene valor econdmico. Los estan-
dares ISCC EU, RSB, CertifHy o ResponsibleSteel son los reconocidos en Europa y Asia. Su
adopcidén permite no solo acceder a contratos de compra, sino también emitir créditos de
carbono verificables.

En paralelo, los proyectos industriales pueden generar créditos Articulo 6.2 del Acuerdo de
Paris, conocidos como /ITMOs (Internationally Transferred Mitigation Outcomes). Estos crédi-
tos representan reducciones certificadas de emisiones transferibles entre paises y pueden
venderse a gobiernos o corporaciones para cumplir compromisos climaticos.

Chile ya cuenta con acuerdos bilaterales en esta materia y trabaja en nuevos convenios con
Japén, Suiza y la Unién Europea, lo que abre la posibilidad de que los proyectos del Biobio —
por ejemplo, de metanol, vidrio o cemento bajo carbono— moneticen su mitigacion sin de-
pender del precio del producto fisico. El ingreso adicional o el prepago de créditos mejora la
liquidez del proyecto y refuerza su capacidad de apalancamiento.

3.4.4. Contratos corporativos de descarbonizacion (Scope 3)

Las grandes corporaciones trasladan sus metas net-zero a sus proveedores mediante con-
tratos de descarbonizacion de alcance 3 (Scope 3). Estos acuerdos —firmados entre pro-
ductores de energia limpia o materiales bajos en carbono y compradores industriales—
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permiten a las empresas reducir su huella en la cadena de suministro. Ejemplos ya operativos
incluyen contratos entre navieras y productores de e-metanol, entre aerolineasy proveedores
de SAF, o entre fabricantes automotrices y siderurgicas de acero verde.

En el caso del Biobio, este mecanismo tiene un doble valor:
e asegura demanda de largo plazo con contrapartes solventes, y

o fortalece la competitividad de los sectores exportadores tradicionales del territorio,
que podran reducir su huella utilizando combustibles y materiales locales de baja emision.

Este enfoque materializa el concepto de Pasaporte Climatico territorial, donde el hidrégeno y
sus derivados se transforman en vectores de acceso a mercados regulados para otros secto-
res.

Desde el punto de vista financiero, los contratos Scope 3 aportan calidad crediticia y hori-
zonte de flujo, facilitando el uso de financiamiento mixto (blended finance) y bonos corpo-
rativos verdes. También permiten innovar en esquemas de maquila verde o tolling con socios
regionales (Brasil o Argentina), reteniendo valor agregado sin aumentar el consumo de energia
renovable local.

3.4.5. Contexto de Norteamérica: mayor incertidumbre regulatoria

Hasta 2024, Estados Unidos era el principal impulsor global de incentivos a la produccion lim-
pia mediante el Inflation Reduction Act (IRA). Sin embargo, en 2025 la nueva administracién
redujo significativamente los beneficios fiscales, acorté plazos de elegibilidad y eliminé varias
lineas de apoyo a proyectos de hidrégeno y combustibles sostenibles. Esto ha generado in-
certidumbre regulatoria y un desplazamiento de inversiones hacia regiones con marcos mas
estables, como Europa o Asia.

En este nuevo escenario, Norteamérica deja de ser un mercado anclado en subsidios y pasa
a depender casi por completo de contratos corporativos privados y demanda voluntaria
ESG. Biobio debe, por tanto, enfocar su estrategia de acceso a Norteamérica en alianzas cor-
porativas o de cadena de suministro, no en incentivos federales, y tratar este mercado como
complementario, no prioritario.

3.4.6. Lectura estratégica

La combinacién de estos mecanismos —regulacion, certificacidn, contratos y financiamiento
verde— define el marco de bancabilidad para el Biobio. Los productos con mayor conexién
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regulatoria y contractual (e-metanol, SAF, acero verde) seran los primeros en acceder a
deuda estructurada y garantias internacionales.

Las rutas bio- y los materiales emergentes (vidrio, bioplasticos) seguiran una trayectoria de
maduracion progresiva, aprovechando financiamiento de innovacion o fondos de impacto.
En todos los casos, el principio rector sera asignar la energia renovable al uso de mayor valor
agregado y trazabilidad comprobada, evitando destinarla a productos de bajo retorno clima-
tico 0 econdmico, como el amoniaco, cuya produccién no representa una ventaja competitiva
regional.

La convergencia entre regulacion, contratos y certificacion es lo que transforma la descarbo-
nizacion en modelo de negocio. Ahi radica la verdadera oportunidad del Biobio: convertir el
atributo climatico en ingreso estable y bancable, consolidando una industria capaz de sos-
tener su propia transicion energética y productiva.

La convergencia entre productos, sectores de demanda, mecanismos de mercado y regiones de
destino define la arquitectura comercial y financiera sobre la cual puede construirse la transicién pro-
ductiva del Biobio. Cada interseccién de esta matriz representa un posible modelo de negocio: un es-
pacio donde la regulacion genera demanda, los contratos aseguran ingreso y la certificacion convierte
el atributo climatico en valor econdmico.

Comprender estas interacciones permite priorizar los esfuerzos regionales hacia las rutas de mayor
retorno por MWh, menor riesgo regulatorio y mayor potencial de escalamiento industrial.

3.5.1. Productos prioritarios y su anclaje de mercado

El e-metanol es el producto con mayor transversalidad y bancabilidad en la matriz.
Opera simultdneamente como combustible maritimo, insumo quimico, precursor del SAF y
base para multiples derivados (formaldehido, acetatos, resinas).

Su demanda regulada en Europa y Asia, junto con la madurez tecnolégica de su sintesis, lo
convierten en la columna vertebral de la estrategia regional. Biobio cuenta con las condi-
ciones técnicas y logisticas para desarrollar un corredor del metanol verde, que combine
abastecimiento portuario, exportacion y uso industrial local, sentando las bases de una eco-
nomia del carbono circular.

El SAF constituye el segundo vector clave, pero su desarrollo sera progresivo. En el corto y
mediano plazo, la produccion de e-metanol servirda como plataforma para adquirir experiencia
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y habilitar infraestructura de conversion. En la medida en que se consoliden capacidades lo-
cales de sintesis avanzada y certificacion RSB o ISCC EU, la region podra evolucionar hacia
plantas SAF integradas, orientadas a los mandatos de mezcla europeos y a los contratos cor-
porativos de aerolineas globales.

El acero verde y los materiales de construccion bajos en carbono (cemento, vidrio) repre-
sentan el frente industrial de mayor impacto territorial. Su demanda esta impulsada por regu-
laciones de frontera (CBAM, ResponsibleSteel) y por la necesidad de descarbonizar cadenas
automotrices y de infraestructura. En estos casos, la ventaja del Biobio no esta en la escala
de produccion, sino en la reutilizacion de infraestructura y capital humano existentes, lo
que reduce intensidad de inversidn y facilita la financiacién mediante bonos de transicion in-
dustrial o lineas ECA.

Los bioplasticos y packaging sostenibles completan la matriz como productos emergentes,
vinculados a la valorizacion de CO, biogénico y a la bioeconomia forestal. Su madurez tecno-
légica aun es incipiente, pero poseen alto potencial para insertarse en cadenas corporativas
de consumo masivo y economia circular, donde los compradores valoran la trazabilidad de
origen mas que el precio por tonelada.

3.5.2. Sectores de demanday mecanismos de ingreso

Cada producto se ancla en un tipo distinto de demanda climatica. El transporte maritimo y
aéreo son los sectores con mandatos obligatorios y, por tanto, con los mecanismos mas ro-
bustos de generacién de ingresos.

El acero y cemento se sustentan en ajustes de frontera y contratos corporativos Alcance
3, donde el comprador financia parte de la reconversion del proveedor. Los productos quimi-
cos y materiales avanzados dependen mas de contratos industriales y certificacién, con
primas verdes negociadas bilateralmente.

En términos de instrumentos financieros, las rutas con mandatos (SAF, e-metanol maritimo)
son candidatas a CfD o subastas internacionales, mientras que los proyectos de reconver-
sién industrial pueden acceder a bonos de transicion y créditos Art. 6.2. Los sectores vincu-
lados a consumo final —bioplasticos, packaging, vidrio— se insertan mejor en esquemas de
blended finance, donde fondos publicos o corporativos de sostenibilidad asumen parte del
riesgo inicial a cambio de impactos verificables.
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3.5.3. Regiones de destino y correlacion con riesgo-retorno

En la dimension geografica, Europa concentra los mercados mas predecibles y financiera-
mente estructurados. Es el espacio donde convergen los tres pilares de la bancabilidad: regu-
lacidn, certificacion y financiamiento verde. Por eso, los primeros proyectos del Biobio deben
orientarse a este bloque, aprovechando los mecanismos de precio garantizado y las garantias
publicas (H,Global, Innovation Fund, ECA europeas).

Asia oriental (Japony Corea) aporta la escalay la logica industrial de largo plazo. Su enfoque
contractual —basado en acuerdos bilaterales y financiamiento conjunto— complementa el
marco europeo y permite diversificar riesgo comercial. Singapur se consolida como nodo de
trading y certificacion regional, util para validar trazabilidad y asegurar liquidez en contratos
spot o de reexportacion.

Por su parte, Norteamérica pierde peso relativo tras la reduccién de incentivos federales en
2025, pero mantiene un espacio para alianzas corporativas voluntarias y para el comercio de
derivados certificados.

El balance estratégico de la matriz geografica consiste en combinar el anclaje europeo (se-
guridad regulatoria) con la expansion asiatica (escala industrial y financiamiento bilateral).
Esa dualidad reduce exposicion a un solo régimen politico o financiero y fortalece la resiliencia
de los proyectos del Biobio.

3.5.4. Lectura final: priorizacién integrada

La matriz integrada muestra que no todos los productos ni mercados ofrecen el mismo retorno
climatico ni econémico por unidad de energia renovable. Dado que el Biobio dispone de un
activo limitante —la electricidad renovable—, su estrategia debe orientarse a maximizar el
valor capturable por cada MWh utilizado.

Ello implica priorizar productos con alta trazabilidad, demanda regulada y efecto multipli-
cador territorial, y evitar desviar recursos hacia rutas de bajo valor agregado o débil demanda
estructural, como el amoniaco.

En sintesis, la jerarquia de priorizacién se ordena asi:
e e-metanol como producto centraly plataforma de industrializacién local;
e SAF como derivado estratégico de segunda fase;

e aceroy materiales bajos en carbono como eje industrial de reconversion;
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e bioplasticos y quimicos avanzados como expansion de valor agregado y circularidad.

Cada una de estas rutas se conecta con mercados funcionales, regulaciones y mecanismos
financieros distintos, pero todos convergen en una misma meta: transformar el atributo cli-
matico en ingreso estable, inversion estructurada y empleo industrial de largo plazo en el
Biobio.

Perfecto, Javier.
A continuacién, te presento el Capitulo 4: La cadena de bancabilidad - de mercado a finan-
ciamiento con riesgo mitigado, redactado en el mismo tono GIZ/BID/IEA que venimos man-
teniendo: analitico, narrativo, fluido, con foco en el mecanismo de funcionamiento real que
conecta los capitulos anteriores (mercado, producto, regulacion, contrato, financiamiento).
Este capitulo es el nodo estructural del informe, porque traduce la estrategia territorial en
una légica financiera operativa: como se construye un proyecto bancable en el Biobio.

La transicion energética y productiva del Biobio no depende sélo de producir hidrégeno o derivados,
sino de construir una cadena completa de bancabilidad, donde cada eslab6n —mercado, contrato,
financiamiento y mitigacion de riesgo— se alinea para generar ingresos estables y proyectos inverti-
bles.

En economias industriales maduras, esta ldgica se conoce como value de-risking: reducir incertidum-
bre desde la demanda hasta el retorno financiero, articulando instrumentos técnicos, regulatorios y
econdmicos en un mismo flujo.

En el caso del Biobio, la cadena de bancabilidad se estructura a partir de cinco componentes interde-
pendientes:

e Mercado asegurado
e Ingreso estabilizado
e Financiamiento estructurado

e Riesgo mitigado

Programa Estratégico Regional de Hidrogeno Verde Biobio 40
Acceso al mercado y al financiamiento



BIOBIO

e Ciclo de reinversion local

Cada uno representa un nivel de madurez y sofisticacién que debe alcanzarse para transformar el po-
tencial territorial en inversion efectiva.

El punto inicial de la bancabilidad es el mercado asegurado. Sin un comprador previsible o una regu-
lacion que genere demanda, ningun proyecto puede obtener financiamiento. Por eso, los mandatos
regulatorios europeos (FuelEU, ReFuelEU, CBAM) y los contratos corporativos Alcance 3 son el
cimiento sobre el cual se construye la cadena. Biobio debe enfocarse en mercados donde el cumpli-
miento regulatorio o los compromisos corporativos son obligatorios y cuantificables, porque alli se
encuentran las fuentes de ingreso mas estables.

En este nivel, los proyectos deben traducir la oportunidad regulatoria en contratos firmes —offtakes,
CfD, subastas o contratos industriales— que aseguren volumen, plazo y precio. La participacién en
mecanismos como H2Global o Innovation Fund permite anclar la demanda de e-metanol y SAF con
compradores europeos, mientras que las alianzas industriales con Japén y Corea pueden garantizar
demanda para acero y materiales bajos en carbono. Cada contrato firmado reduce riesgo de mercado
y actia como habilitador financiero para la etapa siguiente.

Una vez asegurada la demanda, el desafio es estabilizar los ingresos frente a la volatilidad de precios o
costos. Los Contracts for Difference (CfD), las subastas de precio fijo y los bonos corporativos de
suministro verde cumplen esta funcién: convierten un contrato comercial en un flujo predecible, que
puede ser usado como garantia para obtener deuda.

Por ejemplo, un proyecto de e-metanol en Talcahuano con contrato de venta a una naviera europea
puede estructurar su financiamiento bajo un CfD que cubra la diferencia entre el precio de mercado del
metanoly el precio de equilibrio del proyecto. Esa cobertura elimina la incertidumbre del ingreso y per-
mite a los bancos proyectar el flujo de caja con certeza. En términos financieros, el contrato pasa a ser
colateralizable.

En los casos donde no existan mecanismos CfD, la estabilizacion puede lograrse combinando ingre-
sos primarios (venta del producto) con ingresos secundarios (créditos de carbono, certificados o
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primas corporativas Alcance 3). Asi, el proyecto diversifica fuentes de ingreso y reduce dependencia
de un solo mercado o precio.

El tercer eslabdn es el financiamiento estructurado, que traduce el flujo estabilizado en capital y
deuda. La experiencia internacional muestra tres modelos que pueden coexistir en el Biobio:

e Modelo ECA + Deuda Comercial:

Las agencias de crédito a la exportacion (ECA) europeas, asiaticas y multilaterales (Euler Her-
mes, Bpifrance, KEXIM, JBIC) pueden cubrir entre 50 %y 80 % del CAPEX elegible, siempre que los
equipos o contratos provengan de su pais de origen. Los contratos CfD y los mandatos regulados
aumentan la calificacidn crediticia del proyecto, reduciendo el costo de la deuda.

e Modelo Blended Finance:

Combinacidn de fondos publicos o multilaterales (GCF, CAF, BID, KfW, CORFO, GORE Biobio) con
capital privado. El fondo publico asume la primera pérdida o los riesgos de desarrollo, mientras la
banca comercial aporta deuda senior. Este modelo es ideal para proyectos pioneros (metanol cos-
tero, SAF inicial, cemento bajo carbono).

e Modelo de Transicion Industrial:

Para reconversiones de plantas existentes (quimica, metalmecanica, vidrio), el instrumento prefe-
rente son los bonos de transicion o préstamos ESG, donde la empresa se compromete a reducir
suintensidad de carbono a cambio de condiciones financieras favorables. Aqui el atributo climatico
se convierte en clausula financiera, no en producto de venta.

La correcta estructuracion financiera requiere un actor articulador regional —publico o mixto— capaz
de acompafar proyectos en etapas tempranas, consolidar carteras y negociar condiciones colectivas.
El Programa H2V Biobio y su red institucional pueden cumplir ese rol, actuando como plataforma de
inteligencia financiera y vinculacion con fondos internacionales.

El cuarto eslabdn consiste en reducir los riesgos residuales que aun frenan la inversion: regulatorios,
tecnoldgicos, sociales y financieros. Estos se mitigan mediante tres grupos de instrumentos:
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1. Garantias y seguros climaticos:

Coberturas de ECA, Banco Mundial, MIGA o agencias regionales contra riesgos politicos, de incumpli-
miento contractual o de variacién de precios de carbono. Su efecto es directo: reducen el spread de la
deuda y mejoran la bancabilidad del proyecto.

2. Certificacion de ciclo de vida y trazabilidad:

La adopcién de esquemas reconocidos (ISCC EU, RSB, ResponsibleSteel, CertifHy) otorga validez in-
ternacional a los productos del Biobio y habilita su acceso a mandatos y créditos Art. 6.2. La certifica-
cién no sélo abre mercados, también reduce riesgo reputacional y juridico, hoy evaluado por los fon-
dos ESG como parte de su due diligence.

3. Gestion territorial y licencia social:

La aceptacion local es una variable critica de riesgo operativo. Los proyectos que incorporan beneficios
compartidos, transparencia y participacion comunitaria obtienen calificaciones sociales mas altas y
acceso a lineas de crédito sostenibles. En el caso del Biobio, integrar estandares de sostenibilidad
desde el diseno puede convertirse en un diferenciador competitivo frente a otras regiones productoras.

El dltimo eslabdn de la cadena de bancabilidad no es financiero, sino territorial. Un proyecto bancable
debe generar reinversion local para sostener su legitimidad y expansion. Esto implica destinar parte
de los flujos a nuevas capacidades industriales, innovacion, capital humano y encadenamientos
locales. Asi, el financiamiento inicial se transforma en motor de desarrollo, no en enclave extractivo.

La légica de reinversion cierra el ciclo: el valor climatico que se captura en el mercado internacional
regresa al territorio en forma de infraestructura, empleo y conocimiento. Esta retroalimentacion es la
que convierte la transicidn energética en transicion productiva, y la bancabilidad en sostenibilidad
regional.

La cadena de bancabilidad del Biobio puede resumirse asi:
— Mercado asegurado (mandatos, contratos, regulacion)

— Ingreso estabilizado (CfD, subastas, créditos)
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— Financiamiento estructurado (ECA, blended finance, bonos de transicién)
— Riesgo mitigado (garantias, certificacion, sostenibilidad)
— Reinversion local (capacidades, innovacion, empleo)

Cada paso transforma riesgo en oportunidad, y oportunidad en inversién. El desafio no es financiero:
es de coordinacion y disefio. Biobio cuenta con los componentes técnicos, institucionales y humanos
para completar esta cadena; la tarea inmediata es operativizar los mecanismos que conectan los
eslabones y hacerlos funcionar de forma integrada.

El desafio del Biohio no es sélo atraer inversion, sino ordenar estratégicamente su transicion indus-
trial para que los proyectos de hidrégeno y derivados se conviertan en motor de competitividad y desa-
rrollo territorial. Tras mas de una década de planificacion energética y productiva, la region dispone de
un ecosistema institucional, técnico y empresarial capaz de pasar del potencial a la ejecucion. Elreto
ahora es coordinar esos esfuerzos bajo una légica de implementacion integrada, donde la politica
publica, la inversién privada y la cooperacion internacional confluyan en una misma hoja de ruta.

Este plan se articula en torno a seis dimensiones:

e Alineamiento con la Hoja de Ruta de H2V Biobio 2026-2050
e Gobernanzay colaboracion publico—privada

e Proyectos demostrativos y pilotos industriales

e Articulacién interregional

e [nstrumentos regionales de financiamiento

o Hoja de ruta operativa 2026-2032

Cada dimensién actia como pilar de una arquitectura territorial que combina regulacion, financia-
miento y desarrollo industrial.
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La Hoja de Ruta de H2V Biobio 2026-2050 define un marco estratégico que orienta las acciones de
corto, medianoy largo plazo. Su vision reconoce al Biobio como un territorio industrial de integracion
energética, donde la descarbonizacién no es un fin en si mismo, sino un vector de competitividad para
sus sectores productivos.

El plan de implementacioén de este estudio se inserta en esa logica, priorizando tres frentes estratégi-
cos convergentes:

o Descarbonizacion industrial: reconversion de procesos existentes en acero, cemento, vidrio y qui-
mica hacia bajas emisiones, utilizando hidrégeno, metanoly electricidad renovable.

e Cadena de valor del hidrogeno y del carbono biogénico: desarrollo de capacidades locales en
manufactura, servicios industriales y certificacion, con foco en e-metanol y derivados.

o Nuevos mercados y exportaciones bajas en carbono: creacién de productos con trazabilidad cli-
matica (SAF, bioplasticos, materiales sostenibles) y apertura a cadenas globales reguladas.

La implementacidn regional debe concebirse como una ejecucion secuencial de estos tres frentes,
donde cada uno refuerza al siguiente: primero industrializar; luego escalar; y finalmente, exportar valor
agregado.

El principal factor de éxito para materializar esta estrategia sera la capacidad de gobernanza territo-
rial. Biobio ya cuenta con una estructura institucional avanzada: H2V Biobio, su Consejo Directivo y
Comité Ejecutivo, junto a los Comités Gestores tematicos (Capital Humano, Demanda Local, Rela-
cionamiento Comunitario, Servicios Asociados a la Cadena de Valor, y Nuevos Mercados). Estos érga-
nos conforman una red de coordinacion publico—privada que ha logrado articular empresas, gremios,
universidades y entidades publicas en torno a una vision comun.

Sin embargo, la nueva etapa requiere evolucionar desde la coordinacion estratégica hacia la gestion
operativa de proyectos. Esto implica dotar al programa de mecanismos de priorizacion, segui-
miento y facilitacion que aseguren continuidad entre la planificacidny la inversién. En la practica, esto
podria traducirse en la creacion de una unidad ejecutiva permanente, encargada de acompafar pro-
yectos emblematicos, preparar carteras para financiamiento verde y monitorear impactos territoriales.
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La gobernanza debe operar también como plataforma de cooperacidn interinstitucional: alineando SE-
REMI sectoriales, CORFO, GORE, universidadesy sector privado bajo una misma agenda de ejecucion.
Su funcién no es administrar recursos, sino construir viabilidad, conectar proyectos con instrumentos
de apoyo, y garantizar que el desarrollo del hidrégeno se traduzca en valor local tangible.

La transicion productiva requiere demostrar factibilidad técnica, econémica y social antes de esca-
lar. Por eso, el eje inmediato de implementacion se centrara en proyectos demostrativos que permitan
validar tecnologias, modelos de negocio y marcos de gobernanza.

Entre las lineas prioritarias se identifican:

e Planta de e-metanol: primer proyecto ancla que integra CO, biogénico de origen forestal, hidro-
geno renovable y logistica de distribucion. Debe disefiarse con trazabilidad completa y capacidad
modular para incorporar derivados (SAF o DME) en fases siguientes.

o Reconversion de procesos industriales (acero, refineria, quimica, cemento, vidrio, transporte te-
rrestre de carga pesada, transporte maritimo): pilotos de sustitucion parcial de combustibles fési-
les por hidrégeno, metanol o combustibles sustentables, con métricas verificables de reduccién de
emisionesy acceso a bonos de transicion industrial.

o Valorizacion energética de residuos lignoceluldsicos: estudios avanzados para gasificacion de
biomasa y generacion de syngas o bio-metanol, en articulacion con complejos forestales e indus-
triales interiores (Horcones, Santa Fe, Laja, Nueva Aldea).

e Infraestructura portuaria y de almacenamiento: estudios avanzados de adaptacion de termina-
les y tanques para exportacion de metanol 'y bunkering verde, en coordinacién con concesionarios
y servicios publicos.

e Sistema regional de certificacion y trazabilidad de carbono: piloto conjunto con instituciones
publicas para aplicar estandares ISCC EU y Articulo 6.2 en proyectos industriales del Biobio.

Estos pilotos permitiran reducir riesgo tecnoldgico y operativo, generar informacién de costo realy
construir reputacién internacional como territorio confiable. El aprendizaje obtenido sera insumo di-
recto para los mecanismos de financiamiento y para la politica regional de atraccién de inversiones.
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La implementacidn regional debe integrarse a una estrategia nacional y macrozonal. Biobio no com-
pite con otras regiones, sino que se complementa con ellas dentro de un corredor industrial del cen-
tro-sur del pais. Mientras Magallanes aporta energia renovable a gran escala y activa cadenas de pro-
duccion de amoniaco, Antofagasta hace lo propio y reduce emisiones en mineria, y Valparaiso fortalece
la logistica y el transporte maritimo internacional, el Biobio ocupa el rol de hub industrial y portuario
intermedio, donde confluyen produccién, transformacién y exportacion.

Esta articulacion requiere mecanismos formales de cooperaciéon —como el Acuerdo Nacional firmado
entre las asociaciones de hidrégeno H2 Chile, H2 Antofagasta, H2V Biobio y H2V Magallanes el 5 de
agosto de 2025— que permitan compartir informacion técnica, estandarizar certificaciones y desarro-
llar proyectos conjuntos. El objetivo es que Chile avance hacia una industria del hidrégeno integrada
y territorialmente equilibrada, capaz de competir globalmente sin fragmentar esfuerzos internos.

La estrategia regional de implementacién transforma la vision de largo plazo en un programa concreto
de ejecucién. Cada eje —industrial, financiero, territorial e institucional— contribuye a cerrar la brecha
entre oportunidad y bancabilidad. Biobio no sélo busca atraer inversiones: busca redefinir su estruc-
tura productiva para competir en un mundo donde el carbono ya es un factor de precio y acceso.

Su éxito dependera de mantener la coherencia entre planificacidn, gobernanza y ejecucion, asegu-
rando que cada proyecto aporte simultdaneamente valor econémico, reduccion de emisiones y desa-
rrollo local. La transicién no sera espontanea ni lineal, pero el territorio cuenta con la base industrial,
el conocimiento técnico y el capital humano para liderarla. El objetivo final no es producir hidrégeno:
es producir futuro industrial y climaticamente viable para la region.

El estudio confirma que la Regidn del Biobio dispone de una base industrial, energética y logistica
Unica en el pais para desarrollar una economia del hidrégeno verde y sus derivados. Sin embargo, tam-
bién revela que la competitividad del territorio no dependera de su capacidad para producir moléculas,
sino de su habilidad para conectar producto, mercado y financiamiento dentro de una misma ca-
dena de valor.
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El desafio no es tecnoldgico: es de coordinacion econémica y estratégica. La transicién del Biobio
sera sostenible en la medida en que transforme su capacidad industrial en ingresos estables, traza-
bilidad climatica y empleo calificado.

e Laventaja del Biobio no esta en los recursos naturales, sino en su ecosistema industrial

El territorio combina activos logisticos, portuarios y manufactureros que le permiten construir ca-
denas de valor completas, desde la captura de CO, biogénico hasta la sintesis de derivados y su
exportacion. Esta densidad industrial es su principal ventaja competitiva frente a otras regiones
productoras del pais, y el punto de partida para un modelo de transicién productiva con base local.

e Laenergiarenovable es el activo limitante y debe asignarse a usos de mayor valor agregado

La restriccion eléctrica regional impide la expansién indiscriminada de proyectos electrointensivos.
Cada MWh disponible debe orientarse a productos con alta trazabilidad y demanda regulada —e-
metanol, SAF, acero verde—, evitando destinarlo a insumos de bajo retorno como el amoniaco.
La maximizacion del valor por unidad de energia sera la métrica clave de la competitividad regional.

o Elmetanol verde es la columna vertebral de la industrializacion regional

Permite conectar la captura de CO, biogénico con la produccion de combustibles, quimicos y ma-
teriales, habilitando una economia del carbono circular. Ademas, su demanda regulada en Europa
y Asia y su compatibilidad con la infraestructura portuaria existente lo convierten en el vehiculo
natural para insertar al Biobio en las cadenas globales del comercio verde.

e Lacertificaciony trazabilidad de carbono seran condiciones de acceso al mercado

Los productos del Biobio deberan cumplir estandares internacionales (ISCC EU, RSB, Responsi-
bleSteel, CertifHy) para participar en los mecanismos de cumplimiento europeo y asiatico. Esto
exige desarrollar capacidades locales en monitoreo, verificacion y reporte (MRV), asi como un sis-
tema regional de certificacién coordinado con el Gobierno de Chile.

o Ladescarbonizacion industrial es también una estrategia de diversificacion productiva

Los proyectos vinculados al hidrégeno permiten reconvertir industrias existentes —quimica, me-
talmecanica, forestal, cemento y vidrio—, ampliar su ciclo de vida y generar empleo de alta espe-
cializacion. La transicion energética se convierte asi en una transicion industrial, que moderniza
el tejido productivo y refuerza la posicion del Biobio como polo manufacturero del Cono Sur.
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o Lagobernanza es el eslabén institucional de la bancabilidad

La estructura del Programa H,V Biobio —Consejo Directivo, Comité Ejecutivo y Comités Gesto-
res— es el nlcleo operativo desde el cual deben articularse proyectos, instrumentos financieros 'y
cooperacion internacional. Convertir esta gobernanza en una plataforma de gestion efectiva sera
clave para pasar del disefio a la ejecucién.

El éxito de la estrategia regional dependera de la sincronia entre cuatro condiciones estructurales:

o Demanda asegurada: priorizar mercados con mandatos regulatorios y contratos corporativos de
largo plazo (Europa, Japon, Corea).

e Ingreso estabilizado: usar CfD, subastasy créditos Art. 6.2 para transformar la prima verde en flujo
financiero predecible.

e Financiamiento estructurado: combinar ECA, blended finance y bonos de transicion segin la ma-
durez de cada proyecto.

o Riesgo mitigado: certificar, asegurary socializar los proyectos para reducir su exposicion regulato-
ria y territorial.

Biobio debe avanzar en la integracidon de estos cuatro niveles dentro de un marco operativo comun,
administrado desde su gobernanza regional, con apoyo técnico y financiero de organismos publicos y
bancos multilaterales.

La implementacion de este plan debe concebirse como un proceso acumulativo y coordinado con la
Hoja de Ruta de H2V Biobio 2026-2050. Los pasos inmediatos son:

e Formalizar la cadena de bancabilidad como marco operativo de politica publica, integrando mer-
cado, financiamiento y gobernanza.

¢ Iniciar proyectos demostrativos de e-metanol, reconversion industrial y certificacién de carbono
entre 2026y 2028.

e Consolidar la gobernanza ampliada como instancia permanente de articulaciéon y seguimiento.
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o Disefnar mecanismos de medicion de impacto regional, vinculando cada proyecto con sus resul-
tados en empleo, emisiones y valor agregado.

o Fortalecer la cooperacion interregional (Antofagasta, Valparaiso, Magallanes) para crear una red
nacional de hubs industriales y energéticos integrados.

o Definir metas de competitividad y reinversion local hacia 2032, de modo que la transicién ener-
gética se traduzca en transformacion productiva duradera.

Biobio se encuentra en una posicién estratégica para liderar la industrializacién baja en carbono del
Cono Sur. No por su abundancia de energia, sino por su capacidad de convertir industria existente
en plataforma de innovacion climatica.

La transicién energética del Biobio sera sostenible si logra convertir cada MWh y cada tonelada de CO,,
biogénico en valor econémico, empleo y aprendizaje colectivo.

Elhidrégeno verde, el metanoly sus derivados no son el fin, sino el medio: elinstrumento para renovar
la competitividad del territorio y proyectarlo hacia una nueva era industrial, trazable, baja en car-
bono y globalmente integrada.
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