Martes 12 de diciembre de 2023

Masterclass

Asegurando
Inversiones en
Proyectos de
Hidrégeno Verde en

Ameérica Latina

Reduciendo riesgos de inversion
para el despegue de esta industria

Andrés Labbé Valenzuela

Director de Inversiones en Hidrogeno Verde
Fundacion Chile

CHILE
Tw;’.;:ggen GLOBAL FCh

“latin america VENTURES FUNDACION CHILE.




Contenido

Introduccién

Panorama actual

Etapas de los proyectos

Apetito por riesgo de los financistas
Encuesta DNV

Principales desafios

Caso de estudio

Preguntasy respuestas

Conclusiones



Andrés Labbée V.

« Profesional dedicado a las finanzas e inversiones con mas de 17 aflos de
experiencia en la gestion de portafolios, tanto de activos financieros como
alternativos.

« En el dmbito de la sostenibilidad, cuenta con conocimientos especificos en
inversiones sostenibles y de impacto. Se ha especializado en la evaluacion
financiera de riesgos y oportunidades asociados al Cambio Climatico.

« Actualmente es Director de Inversiones en Hidrégeno Verde en Fundacién Chile
y Profesor del Diplomado de Finanzas Sostenibles de la U. Finis Terrae.

« Antes fue Gerente de Inversiones de E| CoigUe (family office familia Casanueva),
Consultor Senior de ImplementaSur, Investment Advisor en Bci Banca Privada,
Analista y Portfolio Manager de Renta Variable Internacional en Celfin Capital
(BTG Pactual Chile).

« EslIngeniero Comercial y MSc en Finanzas de la U. Adolfo Ibanez, y MSc en
Climate Change Finance and Investment (Carbon Finance) de la U. de
Edimburgo, Reino Unido. Cuenta con una especializacién en Impact Investing &
Blended Finance (IIBF) for Development Agencies and Foundations de la U. de
Zurich (UZH), Suiza.



FUNDACION CHILE.

Fundacion Chile

FCh es una corporacion privada
sin fines de lucro que busca
impulsar la transformacion de
Chile hacia el desarrollo
sostenible.

Sus socios son el Estado de Chile
y BHP a través de Minera
Escondida Ltda.




Nuestro
compromiso
para Chile

Durante sus mas de 47 anos, ha
generado mas de 5.000 millones
de ddlares de valor social en
iIndustrias y empresas creadas.

Junto con una importante
contribucion de bienes publicos y
politicas publicas fundamentales

para el pais.
FCh | 47..

FUNDACION CHILE.




La FCh es
pionera en
el fomento
de la
creacion de
nuevas
industrias

Empresas creadas

Impactando 14 sectores
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FUNDACION CHILE

Por ejemplo, Fundacion
Chile fue un actor clave
en

CHILE'S SOLAR ENERGY PRODUCTION , al
TRAJECTORY
 Crear redes de partes

interesadas

40.000 Accumulated ca?acity of PV solar 3.7 GW nacionales e

35000 energy in operation internacionales;

30.000 Crontion of « Demostrar con casos
3 299 solarchile de uso iniciales;
= 20000 « Fundarunade las

Sale of Solar .
15.000 Chile to First Solar primeras empresas
10.000 privadas en
5.000 1.8 GW desarrollar
. 3 m = infraestructura solar
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 libre de subsidios.

Fuente: Célculos de Fundacién Chile basados en ACERA (2017) y el Ministerio de Energia de Chile (2021)



Panorama actual del H2 limpio

A pesar de su perspectiva de mercado prometedora, el despliegue de hidréogeno
limpio (verde y azul) esta rezagado con respecto a su potencial.

De 1.046 proyectos
anunciados globalmente
(sobre 1 MW de electrdlisis)

.. 795 se implementaran
parcialmente para 2030, lo que
requerird una inversion de US$

320.000 millones

.. 255 se encuentran en 3
estudios de factibilidad y ¢

. ~ . . B o o :
disefo de ingenieria Front-End :ﬁf %. >
®,9 éj»

..y 280 estan operativos, en
construccién o han alcanzadoel § °s R
cierre financiero (Final Investment % o
Decision) B ‘

. Giga-scale production @ Large-scale industrial use @ Mobilty @ Integrated H, economy @ Infrastructure projects

Fuente: Hydrogen Council, McKinsey , Mayo 2023



Etapas de los proyectos de H2V

En su etapa de desarrollo, la mayoria de los proyectos enfrentan una brecha de
financiamiento que bloquea el escalamiento comercial

Nivel de riesgo

Fase

Principales
actividades

Hito

Tipo de capital

Fuente de capital

1 —

Desarrollo (proyectos
demostrativos/pilotos)

Ingenieria inicial y de disefno
Estudios de (pre) factibilidad
Permisos (p.e. EIA)
Relacionamiento con
stakeholders

« Analisis econémicosy financieros

Decision Final de Inversion (FID)

DEVEX/ CAPEX

Brecha financiera clave

Muy intensivo en capital e incierto
para los desarrolladores; demasiado
arriesgado para las IF comerciales

NV

— Iz

Construccion  —__

(escala comercial)

* Arreglos contractuales EPC

* Gestiony gobernanza del
proyecto

+ Compromisoy contratacion de
off-takers

* Puestaen marcha

Fecha de Operaciones Comerciales
(COD)

CAPEX

Inversionistas de capital, bancos
comerciales (via Project Finance)

El principal desafio es financiar proyectos de

demostracion hasta que alcancen un IWE R G
riesgo aceptable para ser financiados via

mmm

Operacion

—(escala comercial) >

* Gestion de Activos (O&M)

*  Optimizacion de estructura
de capital

+ Salida de inversionistas
financieros

« Decomisionamiento

OPEX
Bancos comerciales,

mercados de deuda publica
y privada
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Apetito por riesgo de los financistas

Investor appetite
I Stages of Investment
Pre-development Commencement of operation
Development Commencement of operation +1-3 years
Construction Operational phase Decommissioning

or extension of life

Developers |

Venture Capital
Renewable Funds

Infrastructure Funds

Sovereign Wealth Funds

Development banks

Debt Capital Market
Commercial Banks | |
Debt Funds
L — B s

Investment risk

Source: Financing the Energy Transition, DNV 2021
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Encuesta DNV

Segun la encuesta, el 71% de Greatest risks in progressing the hydrogen economy

los participantes piensa que

las ambiciones actuales 38% High cost of green and blue hydrogen
sobre el hidrégeno no

consideran adecuadamente 38% Bl Regulatory changes or lack of required
las limitaciones practicasy legislative frameworks
|OCT ObS"C?CU los para su 38% I Lack of investment in hydrogen
adaopcion. infrastructure

29% I Lack of investment in hydrogen

La infraestructuray el costo

p technology/innovation
son grandes desafios, y se o

destaca la importancia de 29% Shift in policy/governmental support
regulaciones adecuadas,
seguidas del precio al 21% Il Failure to scale clean hydrogen
carbono.
20% Bl Safety issues
La seguridad también es
crucial para el crecimiento 14% Skills shortages
de la economia del
hidrégeno. 1% Advances in battery technology

Fuente: Rising to the Challenge of a Hydrogen Economy (DNV, 2021) 12



Encuesta DNV

Top reasons why some organizations are not investing in or getting involved in hydrogen

33% Lack of hydrogen infrastructure
e 29% Bl Lack of technical expertise
related to hydrogen
| 23% Il Lack of opportunities to enter
the hydrogen market
I 21% Il Better prospects in other
energy industry investments
20% Hydrogen is not an effective or
efficient way to decarbonize energy
I 18% Il Not a viable/profitable business strategy
1 16% B Lack of government subsidies/support
for hydrogen
16% Financial risks are too high
14% Insufficient demand for hydrogen
[ 12% Bl Asset prices (and valuations for

hydrogen companies) are too high

12% Insufficient supply of hydrogen

Fuente: Rising to the Challenge of a Hydrogen Economy (DNV, 2021) 13



Encuesta DNV

Most important enablers of a hydrogen economy to 2030

Fuente: Rising to the Challenge of a Hydrogen Economy (DNV, 2021)

47%

42%

38%

37%

28%

21%

20%

18%

16%

14%

Regulations

Bl Carbon pricing

Il Larger and lower-cost electrolyzers

Il National hydrogen strategies
Government-funded infrastructure

Il Globally accepted hydrogen standards
and recommended practices

Bl Larger-scale, lower-cost CCS
Environmental, social and governance
focused investment

Private sector innovation

B Free market forces
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Principales desafios

Para acelerar el despliegue de hidrégeno verde, es necesario abordar una serie de desafios

@@

Riesgo
tecnolégico
subyacente
relacionado
con la etapa
inicial de
adopcion y
escalamiento
del mercado de
electrolizadores

Desafios...

Costos Iniciales Elevados

La inversion inicial en tecnologias de
electrolizadores puede ser alta, lo que afecta la
viabilidad econdmica de los proyectos.

Eficiencia y Escalabilidad

Algunas tecnologias de electrolizadores
pueden enfrentar desafios en términos de
eficiencia energética y la capacidad de escalar
para satisfacer la demanda.

Disponibilidad de Materias Primas

La dependencia de materias primas
especificas, como metales y catalizadores. La
disponibilidad y costos de estos materiales
pueden afectar la viabilidad del proyecto.

Desarrollo de Infraestructura

La implementacion exitosa de electrolizadores
requiere una infraestructura adecuada,
incluyendo fuentes de energia renovable
confiables y sistemas de almacenamiento.

> Qué se necesita para abordarlos...

Es crucial impulsar innovaciones que reduzcan
los costos de fabricacion y operacion.

Un enfoque en investigacion y desarrollo (I+D)
para mejorar la eficiencia y la capacidad de
produccion a gran escala. También el apoyo de
terceros que permitan transferir parte del
riesgo técnico (ej. Munich Re HySure)

Diversificar las fuentes de suministro y explorar
alternativas puede mitigar este riesgo.

Colaboraciones con empresas energéticas y
desarrollo de infraestructura paralela son
esenciales.
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H

Riesgo
comercial
(demanda)
relacionado con
la dificultad de
encontrar
offtakers que
sean capaces de
firmar contratos
de largo plazo a
los precios
actuales

Principales desafios

Para acelerar el despliegue de hidrégeno verde, es necesario abordar una serie de desafios

Desafios...

Primas verdes altas e incertidumbre en los
precios

La naturaleza de las primas verdesy la
volatilidad de los precios del hidrégeno verde
pueden hacer que los offtakers duden en
comprometerse a contratos a largo plazo, ya
gue temen no beneficiarse de futuras
reducciones de precios.

> Qué se necesita para abordarlos...

Senales concertadas de demanda del
mercado

Establecer compromisos de compra a largo
plazo con actores clave en |la cadena de
suministro, como fabricantes de productos
finales, creando asi una base sélida de
demanda.

Mandatos publicos y regulacién

La introduccion de mandatos publicos que
exijan el uso de hidrégeno verde en ciertos
sectores o la implementacion de regulaciones,
COMo precios de carbono 0 mecanismos como
el EU Carbon Border Adjustment Mechanism
(CBAM), puede crear un entorno mas
predecible y atractivo para los offtakers.

Mecanismos para la estabilizacién de precios

Utilizar contratos por diferencia que permitan
a los offtakers asegurar precios estables 'y
predecibles a lo largo del tiempo, incluso en un
entorno de precios volatiles. Por ejemplo, H2
Global (Alemania — Paises Bajos).
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Riesgo de
regulacion y
certificacion
relacionado con
la necesidad de
un marco legal
gue regule esta
actividad y un
sistema claro
gue avale la
procedenciay
calidad limpia
del producto

Principales desafios

Para acelerar el despliegue de hidrégeno verde, es necesario abordar una serie de desafios

Desafios...

Normas relacionadas con proyectos de
hidrégeno para desarrolladores

Por el lado de la oferta, los desarrolladores
necesitan claridad sobre las normas
relacionados con los proyectos de hidrégeno
(p.e. ambientales, sociales, de seguridad).

Proceso de estandarizacion del hidrégeno
verde

Por el lado de la demanda, para generar
confianza entre los compradores, se requiere
una estandarizacion clara de lo que se
entiende (y lo que no) por hidrégeno verde o
renovable

> Qué se necesita para abordarlos...

Politicas claras a nivel nacional

La formulacion de politicas claras a nivel
nacional, incluyendo normas ambientales,
sociales y de seguridad para proyectos de
hidrégeno verde, proporciona a los
desarrolladores una guia sélida. Esto reduce la
incertidumbre y facilita la planificacion y
ejecucion de proyectos.

Procedimientos de aprobaciéon acelerados

Implementar procedimientos de aprobacion
agiles para proyectos de hidrégeno verde puede
acelerar el desarrolloy la implementacion. Esto
incentiva la inversion al ofrecer certeza en cuanto
a la aprobacion regulatoria y permite a los
desarrolladores avanzar con mayor rapidez.

Cooperacion internacional en esquemas
uniformes de certificacion

La colaboracion a nivel global para establecer
estandares claros de calidad y sostenibilidad para
el hidrogeno verde es esencial. La adopcion de
certificaciones reconocidas internacionalmente
puede generar confianza entre los compradores
y facilitar el comercio transfronterizo.
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Principales desafios

Para acelerar el despliegue de hidrégeno verde, es necesario abordar una serie de desafios

D_

Riesgo de
infraestructura
habilitante y
cadena de
suministro
relacionado con
la existencia en
tiempo y forma
de los demas
componentes de
la cadena de
valor

Desafios...

Infraestructura para almacenamiento y
transporte de H2V

Especialmente cuando se trate de zonas
geograficas con multiples proyectos, se
necesitara de la habilitacion de infraestructura
comun que permita generar economias de
escala que deriven en una mejora sustancial
en la competitividad de los proyectos

> Qué se necesita para abordarlos...

Esfuerzos de la industria para establecer
infraestructura

La colaboracion entre actores de la industria para
desarrollar infraestructuras como desaladoras,
puertos, oleoductos, buques y tecnologias de
conversion es crucial. Estandares y protocolos
comunes facilitan el comercio transfronterizoy
garantiza la existencia oportuna de la
infraestructura necesaria.

Financiamiento publico

La inversion publica en proyectos de
infraestructura puede ser fundamental. Los
gobiernos pueden desempefar un papel
importante al proporcionar financiamiento para el
desarrollo de infraestructura critica, facilitando asi
la expansion de la capacidad de almacenamiento y
transporte de H2V.

Cooperacion internacional en el desarrollo de
infraestructura

La colaboracion entre paises para desarrollar
infraestructuras transfronterizas puede optimizar
los recursos y acelerar la implementacion. Acuerdos
internacionales pueden facilitar la expansion
eficiente de la infraestructura necesaria.
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Principales desafios

Para acelerar el despliegue de hidrégeno verde, es necesario abordar una serie de desafios

D_

Riesgo de
infraestructura
habilitante y
cadena de
suministro
relacionado con
la existencia en
tiempo y forma
de los demas
componentes de
la cadena de
valor

Desafios...

Produccién de H2V a escala y capacidad de
la cadena de suministro

La cadena de valor del H2V es considerada
como extensa y a su vez, compleja. Esta debe
ser creada y operada sincronizadamente, con
el evitar descoordinaciones que pongan en
riesgo la viabilidad de los proyectos

> Qué se necesita para abordarlos...

Esfuerzos de la industria para la capacidad de la
cadena de suministro

La colaboracion entre los actores de la cadena de
suministro, como fabricantes de electrolizadores y
ERNC, es esencial para satisfacer la demanda a
gran escala. Establecer asociaciones estratégicas y
compartir conocimientos puede mejorar la
eficiencia y la capacidad..

Financiamiento publico

Al igual que con la infraestructura, el
financiamiento publico puede respaldar el
desarrollo y expansion de la capacidad de
produccion de H2V. Incentivar la inversion en
tecnologias clave y en la cadena de suministro
contribuye a superar los desafios asociados.

Cooperacion internacional en el desarrollo de
capacidades

La colaboracion a nivel internacional en la
produccion y distribucion de componentes clave,
como electrolizadores, puede aprovechar la
experiencia y los recursos globales. Esto ayuda a
evitar cuellos de botella en la cadena de suministro
y garantiza la disponibilidad oportuna de los
elementos esenciales. (ej. corredores verdes)

19



Principales desafios

Para acelerar el despliegue de hidrégeno verde, es necesario abordar una serie de desafios

Desafios... > Qué se necesita para abordarlos...

Perfiles de riesgo-retorno desajustados

Los proyectos de hidréogeno verde aun no han
alcanzado perfiles de riesgo-retorno que sean
comodos para los inversionistas y financistas
comerciales, lo que dificulta la obtencion de
recursos economicos para su desarrollo.

DEPLOYING BLENDED FINANCE TO ACHIEVE

Mecanismos de financiamiento combinado

Implementar mecanismos de financiamiento
gue combinen diferentes instrumentos, como
préstamos, subvenciones y garantias, puede
reducir el riesgo percibido por los financistas
comerciales. Estos mecanismos pueden
proporcionar una estructura financiera mas
atractiva.

Riesgo de COMMERCIALLY ACCEPTABLE RISK-RETURN PROFILE .
. o . Subvenciones
f|nan3|am|ent° Expected eting Ofrecer subvenciones gubernamentales para
relacionado con e forprivateinvestors) proyectos de hidrégeno verde puede mitigar los
la oportuna enced Dest it riesgos fiLnanci%ros y mejorar Iods perfilles de

. IT eturm Enhancement retorno. Las subvenciones pueden utilizarse para
dISpOﬂIbIHdad de financiar inversiones iniciales y reducir la carga
recursos financiera.
economicos gue
permitan el polbtenten Préstamosy créditos fiscales s
desarrollo et Facilitar el acceso a préstamos con condiciones

T, Risk-Free favorables y ofrecer incentivos fiscales, como

construccion y feturn créditos fiscales, puede hacer que los proyectos
operacién de sean mMas atractivos para los inversionistas. Estos

estos proyectos

Expected
Risk

instrumentos pueden reducir los costos
financieros y mejorar la rentabilidad.
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Caso de Estudio: H2 Green Steel -green steel

El proyecto

H2 Green Steel (H2GS), fundado en 2020 para producir acero verde (95% menos emisiones)

utilizando hidrégeno de fuentes renovables.
Recaudacion de fondos histdrica de mas de €5.000 mm para su primera planta en Boden, Suecia.
Para el 2030, se espera que esté produciendo 5 mm tons de acero verde por ano.

Hitos Clave

Recaudacion de fondos de capital Serie A de €105 mm en mayo de 2021.

Recaudacion de fondos de capital Serie B de €260 mm en octubre de 2022.

Compromisos condicionales de deuda de €3.500 mm en octubre de 2022.

A abril 2023, continuaba el levantamiento de capital de mas de €1.500 mm liderado por Morgan
Stanley.

Permiso ambiental recibido en junio de 2023.
Se espera que la planta esté operativa para finales de 2025 con volumenes comerciales en 2026.

Diversidad de Inversionistas de Capital

Mas de 20 inversionistas de capital muy diversos, incluyendo al fundador de Spotify, Daniel EK,
family offices, fondos soberanos y corporativos industriales.
Contraste con el consejo tradicional contra tener demasiados co-inversionistas de capital.

Fuente: RMI, Agosto 2023



https://rmi.org/five-lessons-for-industrial-project-finance-from-h2-green-steel/

Caso de Estudio: H2 Green Steel -green steel

Inversionistas H2 Green Steel

Headquarters Investor Type rlot::-lnvestment Investor Headquarters Investor Type rNocI):-lnvestment
Altor Fund V Sweden Private equity Stena Metall Finans Sweden Industrial corporate
Ane & Robert Maersk Uggla Sweden Family office Cristina Stenbeck Sweden Family office
Bilstein Group UK Industrial corporate Offtaker Daniel Ek Sweden Family office
EIT InnoEnergy Netherlands Impact investor AMF Sweden Pension fund
Exor / Agnelli family Italy Holding company GIC Singapore Sovereign wealth fund
FAM / Wallenberg family Sweden Holding company Schaeffler Germany Industrial corporate Offtaker
IMAS Foundation Sweden Philanthropic foundation Hitachi Energy Switzerland Industrial corporate Supplier & Offtaker
Kingspan Ireland Industrial corporate Offtaker Kobe Steel Japan Industrial Conglomerate Supplier
Marcegaglia Italy Industrial corporate Offtaker Kinnevik Sweden Private equity
Mercedes-Benz AG Germany Industrial corporate Offtaker Just Climate UK Impact investor
Scania Sweden Industrial corporate Offtaker Swedbank Robur Scandinavia Impact investor
SMS Group Germany Industrial corporate Supplier

Fuente: RMI, Agosto 2023
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https://rmi.org/five-lessons-for-industrial-project-finance-from-h2-green-steel/

Caso de Estudio: H2 Green Steel

Hagreen steel

Leccion 1: Grandes y
Diversos Grupos de
Inversionistas de Capital
Pueden Funcionar

Contrariamente a la sabiduria convencional, H2GS tuvo éxito con mas de 20 inversionistas de capital.

Inversionistas de capital que van desde individuos hasta fondos soberanos.

Leccion 2: Considerar la
Venta de Participaciones
de Capital a Offtakers

Proveedores de componentes y offtakers como socios de capital.

Alineacion de intereses y participacion en las ganancias entre patrocinadores y compradores.

Leccién 3: Utilizar ECAs y
Apoyo del Gobierno

Participacion de agencias de crédito a la exportacion (ECAs) y apoyo gubernamental en el financiamiento.

La ECA sueca Svensk Exportkredit, Euler Hermes de propiedad de Allianz y la Oficina Nacional de Deuda de
Suecia jugaron roles cruciales.

Leccidn 4: Incorporar el
Costo de la Flexibilidad

La fabricacion de acero basada en hidrogeno verde implica elementos complejos con precios fluctuantes.

Estrategias que incluyen la obtencion de electricidad limpia mediante acuerdos flexibles de compra de energia y
la obtencion de capital mezanine para flexibilidad.

Leccion 5: Contar con la
Experiencia en Cambio
Climatico

Fuente: RMI, Agosto 2023

Seleccion de proveedores de deuda comercial con experiencia en cambio climatico.

Société Générale, ING y UniCredit, firmantes fundadores de los Principios Sostenibles del Acero, desempenaron
roles clave.
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Preguntas y Respuestas
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Conclusiones
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