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Financiamiento e inversion en la transicion energética:

¢Se encienden
los costos?
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AUNQUE EL DESEMBOLSO
EN PROYECTOS ERNC,
DE ALMACENAMIENTO
Y TRANSMISION EN
CONSTRUCCION SIGUE

AL ALZA,

REPORTAJE CENTRAL ‘

as cifras son elocuentes:

a febrero de 2026, segun

datos del Ministerio de

Energia, habia 125 pro-
yectos en construccion de cen-
trales de generacion, sistemas de
almacenamiento de energia (SAE)
y lineas de transmision. Las prime-
ras suman 3.249 MW de capacidad
neta y las ultimas 1.501 kildmetros.
¢La inversion comprometida? USD
11.261 millones.

En Acera, en tanto, destacan
que la inversion en generacion y
SAE, que ingresd en operacion
durante 2025, alcanzo los USD
4.489 millones, casi 2.000 millones
mas que el monto del 2024. De ese
total, USD 3.695 millones corres-
pondieron a ERNC y SAE.

Con esos numeros a la vista,
Andrés Salgado, socio de ENC Ener-
gy Consultants, plantea que “hoy
en Chile si hay interés por invertir
en proyectos de energia eléctrica.
Entonces, écual es el problema®.
Pasa por la capacidad de convertir
ese interés en proyectos ejecutados
a tiempo, con certeza regulatoria 'y
permisos oportunos”.

A su vez, Javier Tapia, direc-
tor ejecutivo de la Asociacion de
Transmisoras de Chile, expresa que
“lo mas relevante es que existe una
cartera muy significativa de pro-
yectos en desarrollo, lo que con-
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‘ Las compensaciones por impactos ambientales y
los costos para acceder a terrenos y de conexidn
de los proyectos también pueden variar
significativamente entre uno y otro”, Angus
Blackburn, CFO de EDF Power Solutions Chile

firma la magnitud del desafio de
financiamiento, ejecucion y coor-
dinacion que enfrenta la transmi-
sidn en el contexto de la transicidn
energética”.

Modelos financieros

Respecto a los modelos finan-
cieros que hoy se emplean para
solventar las obras de generaciéon y
transmision, el también fundador de
ENC expone que “han evoluciona-
do y hoy son mucho mas exigentes
gue hace algunos anos. En genera-
cion, especialmente en proyectos
renovables y de almacenamiento, el
financiamiento depende cada vez
mas de gque sus riesgos comerciales
estéen razonablemente cubiertos, lo
que exige una politica comercial sé-
lida y una estrategia de contratacion
bien estructurada con sus clientes
libres o regulados”.

En relacion a los proyectos de
transmision, Tapia comenta que “se
financian principalmente a través de
esquemas privados, que combinan
capital de las propias empresas con

financiamiento de largo plazo pro-
veniente de la banca, el mercado
de capitales y, en algunos casos, de
instituciones financieras internacio-
nales”.

Agrega que el marco regulatorio
chileno establece mecanismos de
remuneracion estables y de largo
plazo para las obras de transmision,
lo que entrega certidumbre respec-
to de los ingresos una vez que estas
entran en operacion y facilita su
financiamiento. Sin embargo, en el
caso de las instalaciones existentes,
cuya valorizacion se determina en
los procesos tarifarios que impulsa
la CNE, los ajustes que se han ido in-
troduciendo en los distintos proce-
sos han generado mayores niveles
de incertidumbre respecto de esa
valorizacion. Esto puede incidir en
las condiciones de financiamiento”.

Como empresa generadora, EDF
Power Solutions Chile financia el
desarrollo de sus proyectos de di-
versas formas. “Primero, podemos
solicitar fondos a nuestra matriz en
Francia, para lo cual disponemos de
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O Los proyectos ERNC lideran,
por lejos, la inversion en
el sector de generacion
eléctrica en Chile.
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un presupuesto
disponible para
iniciativas a nivel
mundial. Estos
aportes suelen
complemen-
tarse con finan-
Ciamiento de
diversos bancos
comerciales
internaciona-
les y también
de institucio-
nes financieras
multilaterales y
de desarrollo”,

revela su CFQO,
sertecometade,  AngusBlack:
Saesa. burn.

En su calidad
de transmisor, el Grupo Saesa cubre
los gastos de sus lineas mediante
financiamiento corporativo, deuda
bancaria y reinversion de flujos ope-
racionales, aprovechando el marco
regulatorio del sistema eléctrico
chileno. “Por esto es tan importan-
te que los ingresos se puedan man-
tener estables y con reglas claras
de largo plazo asociadas al servicio
de transmision. Esto permite soste-
ner planes de expansion relevantes
para acompafar la transicion ener-
gética”, sostiene Kandinsky Din-
trans, gerente comercial de Trans-
mision de la compania.

JAVIERTAPIA,
director ejecutivo de
Transmisoras de Chile.

KANDINSKY DINTRANS,

Dificultades y Costos

A juicio del ejecutivo de Saesa, en
general, el financiamiento esta dispo-
nible para proyectos de transmision
en Chile por el marco regulatorio
estable del sector. “Los principales
desafios suelen estar asociados a
incertidumbres en permisos, tramita-
cion ambiental y complejidad territo-
rial, factores que pueden afectar los
plazos y la estructuracion financiera
de algunas iniciativas”, afirma.

En la misma linea, Javier Tapia pre-
cisa que ademas de factores como
los plazos de tramitacion y ejecucion,
un mayor nivel de incertidumbre en
algunas variables regulatorias y eco-
ndmicas “puede traducirse en mayo-
res exigencias o costos de financia-
miento. En particular, cuando existen
dudas respecto de los tiempos efec-
tivos de desarrollo o de las condicio-
nes de valorizacion de las inversiones,
los proyectos pueden enfrentar con-
diciones financieras mas exigentes. A
ello se suman desafios asociados al
encarecimiento de insumos, a la ma-
yor complejidad técnica de las obras
y a un contexto internacional que han
elevado los costos financieros en los
ultimos anos”.

Para Blackburn, “cuando los pro-
yectos se presentan con modelos
de negocio robustos, bajo perfil de
riesgo y herramientas para gestionar
situaciones complejas, es mucho mas
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Las centrales solares presentan menos

- riesgos de mercado por la excelente ===
radicacion disponible enelnortey su ' :
predictibilidad. —

e

En la practica, hoy las instituciones financieras

no suelen financiar proyectos que no tengan
debidamente apalancadas sus ventas mediante
contratos de suministro, tipicamente PPA”, Andrés
Salgado, socio-fundador de ENC Consultants

1

factible y facil atraer recursos”. yectos estratégicos con aproba-
Salgado es tajante: “el financia- cion ambiental siguen expuestos a
miento fluye hacia proyectos bien una cadena larga de autorizacio-
estructurados y castiga los que nes y gestiones posteriores. Eso
llegan con incertidumbre comercial, encarece las obras y posterga be-
regulatoria o de ejecucion”. neficios sistémicos que permitirian
¢Qué factores hacen hoy mas ofertar menores precios de energia
0 menos costosa la implementa- a los consumidores”, sentencia.
cion de proyectos de generacion Afade que en tecnologias como
y transmision eléctrica? El socio la solar, edlica y de almacenamien-
de ENC insiste en mencionar los to “influye cada vez mas la nece-
riesgos comercial y regulatorio, sidad de incorporar analisis sofis-
la permisologia y, en el caso de ticados de despacho, congestion,
las lineas, la obtencion de servi- servicios complementarios y segu-
dumbres, concesiones y permisos ridad del sistema”.
territoriales. “El caso de Kimal-Lo Para el CFO de EDF, uno de los

Aguirre muestra que incluso pro- factores que puede impactar con
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‘ La transmisidn requiere inversiones intensivas y de
largo plazo, pero es una infraestructura clave para
habilitar la transicidon energética y el crecimiento de
la demanda eléctrica”, Kandinsky Dintrans, gerente
comercial de Transmision del Grupo Saesa

fuerza los costos de los proyectos
“es la gestion de los riesgos de mer-
cado asociados a la variabilidad de
los recursos renovables. En los pro-
yectos solares este punto no es tan
critico por la excelente radicacion
disponible en el norte y su predicti-
bilidad, pero en los edlicos la incerti-
dumbre asociada a la disponibilidad
del recurso es mucho mayor, lo que
hace necesario
tomar medidas
de mitigacion
que impactan
la competiti-
vidad de los
proyectos”.
Dintrans, en
tanto, expone
que el costo
de implemen-
tacion de una
obra de trans-
mision “depen-
de de multiples
variables, entre
ellas las con-
diciones geo-

ANDRES SALGADO,
socio-fundador de ENC
Consultants.

et
ANGUS BLACKBURN,

CFO de EDF Power
Solutions Chile.

graficas, exigencias ambientales,
acceso a servidumbres, costos de
materiales y soluciones constructi-
vas especificas”.

Aludiendo también a diversos
factores, Tapia manifiesta que en los
costos y plazos de desarrollo de los
proyectos de transmision incide, de
manera importante, su complejidad
territorial, ambiental y técnica. Agre-
ga: “Los procesos de evaluacion
ambiental, la obtencion de permi-
sos sectoriales y el relacionamiento
temprano con comunidades son
elementos clave que pueden influir
significativamente en los tiempos de
desarrollo y, por esa via, en los cos-
tos de los proyectos y en sus condi-
ciones de financiamiento”.

Diferencias de inversion
Sobre si es frecuente que haya
diferencias entre la inversion pro-
yectada y la que finalmente se rea-
liza, el ejecutivo del Grupo Saesa
indica que “en general, esta se man-
tiene dentro de lo planificado. Sin
embargo, es posible que algun pro-



