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Resumen Ejecutivo

Introduccion

En este reporte final del componente Il se han ejecutado dos estudios de prefactibilidad para un hub de suministro de hidrégeno
verde y e-fuels en los puertos de Coldn y Balboa. Otro estudio de prefactibilidad se ha realizado para la produccién local de
hidrégeno verde y e-fuels en el area de Coclé.

El propdsito de este informe es analizar la viabilidad de establecer una hub regional de produccién de e-amoniaco en Coclé, junto
con centros de distribucién maritima de combustibles verdes en Coldn y Balboa. Para lograrlo, se detallan los aspectos técnicos
de cada ubicacion, se evaltan consideraciones ambientales, sociales y de gobernanza, se proporcionan estimaciones de costos y
se realiza un andlisis de viabilidad financiera y econdmica. Finalmente, el informe traza la hoja de ruta para la implementacion de
estos proyectos.

Este informe cubre los siguientes elementos:

e Demanda de mercado para combustibles de cero o bajas emisiones.

e Potencial de produccién, almacenamiento, suministro y/o exportacion de energia.
e Requisitos espaciales y de infraestructura para nuevas construcciones y remodelaciones.
e Requisitos de seguridad.

e |mpactos ambientales y sociales.

e Certificacion de hidrégeno verde y sus derivados.

e Marco politico, regulaciones y gobernanza, y tiempo requeridos en el proceso.

e Inversiones de capital y gastos operativos.

e Viabilidad financiera y econémica.

e Hojaderuta.

Este informe debe leerse junto con el informe del Componente |, que cubre el andlisis de la demanda, los precios internacionales,
la alineacién con la Estrategia Nacional de Hidrégeno Verde, sugerencias de ubicacion, un estudio tecno-econdmico, entre otros.

Concepto Técnico

El concepto técnico se basa en un boceto conceptual general que cubre los requisitos espaciales para establecer la produccion,
almacenamiento y suministro maritimo de bunkering de cero o bajas emisiones en el hub de distribucion.

La cadena de productos derivados del hidrégeno consiste en importaciones desde otro pais como Chile o Colombia al hub de
distribucion y la obtencion de derivados del hidrégeno en una area de produccion local en Coclé.

Coclé

En Coclé, se planea la produccion local de energia verde a través de una gran planta de paneles solares. Cerca de la planta solar,
se desarrollara un electrolizador para producir hidrégeno y se considera una planta de produccién de amoniaco para producir
amoniaco verde y/o metanol. La planta de produccién local utilizard la infraestructura maritima definida bajo un nuevo puerto
en Aguadulce, construido y desarrollado por un tercero. Por lo tanto, las inversiones en infraestructura relacionadas con la
exportacién de amoniaco/metanol se limitan a los tanques en tierra, las tuberias y los brazos de carga, y la instalacién de una
pequefia terminal maritima para cargar barcazas de bunker.

El boceto conceptual de la produccién local en Coclé se presenta en la siguiente ilustracion. La instalacion para la produccién local
consiste en:
e Planta de paneles solares de 1.97 GW (aproximadamente 64 km?).
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e Planta de produccién de hidrégeno con electrolizador alcalino de 943 MW y una capacidad de 194 toneladas por dia y un
tamafio de 0.1 km?.

e Almacenamiento de hidrégeno con unidades de almacenamiento vertical subterraneo Ardents de aproximadamente 388
toneladas cada una con un tamafio de 22,500 m?.

e Planta de produccién de amoniaco de 1,154 toneladas de amoniaco por dia con un tamafio de 3,600 m?.

e [nstalacion de almacenamiento de amoniaco de aproximadamente 20 k toneladas de amoniaco en el puerto de Coclé con
un tamafio de 531 m?.

e QOleoducto de amoniaco de 25 km entre la planta de produccién en Coclé y el puerto de Aguadulce.

e Planta desalinizadora de 11,640 m¥dia y tuberias de aproximadamente 10 km.

e Conectividad de la terminal portuaria con un oleoducto de 7 km para amoniaco/metanol.

Representacion Esquematica de la Planta de Produccion Local en Coclé

, y
* | = |
1 ' o . = H, Buffer :
" ompression
A - - : o ’ Storage |
I H W (388 tons) ] i
Solar Farm 26TWh | — | Ammoaonia Pipeline
(197 GW) : '
: Elactralvet ' Ammonia :
: (;; ;:ﬂ‘:;'; — Production | 1154 t/day
—— | [Haber-Bosch) !
! 194 H, t/day '
604GWh © ! ;
i i
H \
" 5 s L T T T
Grid Electricity Ammonia Plant ;
==
176Wh NN
i NH, Storage :
N T20ky)

l Port Aguadulce

Desalination

's

Water Pipeline
(11 640 m?/day) ﬂ

l Brine Boat to Balboa weekly

Fuente: Consultor

Es de notar que el boceto del disefio técnico se basa en una planta solar, ya que la energia edlica no es efectiva en la regién. Con
64 km? de terreno para paneles solares, el proyecto se dimensiona como una de las plantas solares mas grandes del mundo.
Debido a la falta de alternativas, la planta solar tiene una tasa de limitacién del 20% en promedio, lo que tiene un impacto
proporcional en el costo nivelado de la electricidad.
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Esquema Conceptual del Disefio de la Planta de Produccién Local
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Fuente: Consultor, basado en Google Earth

Se proyecta que los costos totales de inversion de la planta de e-amoniaco en Coclé ascenderan a 2,682 M USD, y se llevara a
cabo en los afios 2032, 2033 y 2034.

item Unidad Monto
Generacion de energias renovables usD 756,480,000
electrolizador usD 504,159,259
Desalinizacion usD 20,856,720
Planta de amoniaco usD 308,457,864
Compra de terrenos usD 128,253,262
Equipos terminales usbD 40,000,000
Costes adicionales usb 878,704,628
Total usbD 2,682,645,863
Balboa

La configuracion del hub de distribucion elegida para Balboa presenta un disefio del muelle con una extension del disefio
existente para incluir un atracadero exclusivo. Este disefio permite el manejo de liquidos de e-amoniaco y e-metanol. En la
ilustracién, el contorno rojo indica obras construidas en el afio de la proyeccidn, mientras que el contorno negro indica
infraestructura construida en una etapa anterior. OGV y B representan Ocean Going Vessel y Barge respectivamente. Los circulos
indican tanques de 45,000 m3, con bloques asociados que representan los componentes del Balance de Planta. Cada atracadero
tiene una longitud de 250 m y podra acomodar operaciones tanto internas (barcazas) como externas (OGV + barcazas), similares
a las operaciones actuales de buques de combustible fésil. La figura también ilustra la posibilidad de atracar dos barcazas en un
atracadero OGV cuando el bugue no estd en funcionamiento. Para el analisis no se han considerado las transferencias de barco
a barco.

Configuracion de disefio adoptada para el Brownfield Bunkering en Balboa. Ejemplo en la Terminal de Isla Melones
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Pacific
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L: length of berth, 250m
S: Storage volume, 45,000m?

Fuente: Consultor

Se proyecta que los costos generales de inversion para el desarrollo brownfield en Balboa ascenderan a 475 M USD, de los
cuales 184 M USD se asignaran para el desarrollo en 2030, 127 M USD en 2040y 164 M USD en 2050.
CAPEX Unidad 2030 2040 2050 Total

Total usb 184,008,220 126,800,000 164,318,970 475,127,190

* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Colon

La configuracién del centro de distribucion elegida para Colén presenta un disefio del muelle incorporando un nuevo
embarcadero con un atracadero exclusivo. Debido a la profundidad de la zona, se prevén trabajos de dragado para establecer un
circulo de maniobra y un bolsillo de atraque para una navegacion segura. Esta configuracidén permite el manejo de liquidos tanto
de amoniaco como de metanol. En la figura proporcionada, el contorno rojo representa obras construidas en el afio proyectado,
mientras que el contorno negro representa infraestructura construida en etapas anteriores. OGV y B significan Ocean Going
Vessel y Barge respectivamente. Los circulos representan tanques de 45.000 m3, con bloques asociados que indican los
componentes del Balance de Planta. Cada atracadero, que abarca 250 m, facilitard las operaciones tanto internas (barcazas) como
externas (OGV + barcazas), reflejando la configuracién actual para las operaciones de buques de combustible fosil. Ademas, la
figura ilustra la posibilidad de atracar dos barcazas en un atracadero de OGV durante el tiempo de inactividad del buque. Las
transferencias de barco a barco no se han tenido en cuenta en la evaluacion.
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Configuracion de Disefio Adoptada para el Greenfield Terminal en Coldn. Ejemplo en el Terminal PPC.
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Fuente: Consultor

Se proyecta que los costos totales de inversion para el desarrollo greenfield en Coldn ascenderan a 313 M USD, de los cuales
195 M USD se asignaran para el desarrollo en 2030, 23 M USD en 2040 y 95 M USD en 2050.

CAPEX Unidad 2030 2040 2050 Total

Total usb 195,072,594 22,600,000 95,000,000 312,672,594

* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.
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Ambiental, Social y Gobernanza

Para garantizar la integracidn exitosa de un centro de combustible de cero o bajas emisiones, se debe considerar detenidamente
el manejo seguro de combustibles como el hidrégeno verde y el amoniaco, asi como sus impactos ambientales y sociales, y los
aspectos de gobernanza relacionados con la certificacion del hidrégeno y el marco politico. Se deben realizar estudios de
seguridad integrales, incluida la Identificacidn de peligros (HAZID), el Estudio de peligros y operabilidad (HAZOP) y el Analisis de
capa de proteccion (LOPA), en las instalaciones de procesamiento para garantizar operaciones seguras.

En cuanto a la seguridad, el cumplimiento de diversas normas de seguridad, como la US OSHS 1910.111 para el almacenamiento
y manipulacién de amoniaco anhidro y la 1910.103 para el hidrégeno, es importante tanto para los procesos de produccién como
para los de almacenamiento. Ademas, se deben arraigar protocolos y procedimientos de seguridad sélidos en la cultura de la
planta para minimizar el riesgo de eventos no deseados. También se deben considerar medidas como zonas de exclusion y
cortafuegos durante la fase de disefio para garantizar la proteccién de las poblaciones locales frente a posibles peores escenarios.

Requerimientos de Seguridad

Descripcion

Principales Riesgos Implicaciones de Manejo

Hidrégeno e  Extremadamente inflamable y ® Asegurese de que los tanques estén en buenas
explosivo, incluso en bajas condiciones, que se eviten las fugas y que el gas no se
concentraciones. pueda acumular en espacios confinados (como los

Incoloro e inodoro, lo que dificulta la
deteccion de fugas/acumulacion.

Las llamas son casi invisibles a la luz del
dia

techos, ya que el gas es mas ligero que el aire).
Equipo eléctrico clasificado ATEX que se utilizara

Las medidas de seguridad, como muros cortafuegos y
alarmas de seguridad, son cruciales para garantizar un

manejo seguro; se requiere deteccion térmica de
incendios.

° La manipulacion segura requiere equipos de proteccion
personal (EPI) adecuados

Amoniaco ° Altamente toéxico para el medio e Como producto comercializado a nivel mundial, existen
ambiente acudtico y los seres regulaciones para el almacenamiento y manejo de
humanos. amoniaco en barcos y tierra.

° Explosivo e inflamable e  Asegurese de que los tanques estén en buenas

condiciones, que se eviten las fugas y que el gas no se
acumule en espacios confinados.

e  Es posible que se requiera un bund alrededor de los
recipientes de almacenamiento.

° El manejo seguro requiere EPI apropiado

Fuente: Consultor

Al considerar el impacto local, el desarrollo solar propuesto en Coclé genera preocupaciones sobre los posibles impactos
ambientales a pesar de su idoneidad para la energia solar. Las plantas solares pueden inducir variaciones de temperatura
localizadas, alterando las temperaturas de la superficie y potencialmente perturbando los ecosistemas. La escala del parque solar
propuesto, que ocupa el 1.3% de la tierra de la regidn, plantea desafios importantes ya que invade dreas agricolas valiosas y
podria alterar los patrones de uso de la tierra existentes. Ademas, la fase de construccion conlleva riesgos como la compactacion
del suelo, la pérdida de habitat y la deforestacién, lo que exacerba aun mas las preocupaciones ambientales. El impacto del
proyecto se extiende mas alla de las actividades terrestres, ya que la construccién propuesta de un nuevo puerto introduce
riesgos adicionales que incluyen contaminacion y alteracion del habitat. Para abordar los riesgos relacionados con el agua, se
propone una planta desalinizadora para satisfacer las necesidades de agua de la planta de electrdlisis. Ademas, la construccion y
operacion de los oleoductos propuestos, incluido un oleoducto de amoniaco, presenta importantes riesgos ambientales, como
la destruccion del habitat, las fugas y la contaminacion, especialmente en las zonas costeras. Una planificacién cuidadosa y
estrategias de mitigacidn son esenciales para minimizar la huella ambiental y salvaguardar los ecosistemas locales durante todo
el ciclo de vida del proyecto.
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Otro aspecto son los esquemas de certificacion. Estos esquemas son clave para establecer confianza entre las partes interesadas,
facilitando la incorporacion al mercado y la inversidn en tecnologias de hidrégeno. A medida que el mundo avanza hacia una
economia baja en carbono, se hace necesario garantizar la sostenibilidad de los métodos de produccién de hidrégeno. Estos
esquemas incorporan criterios ambientales, promoviendo tecnologias de produccién mas limpias y sustentables. Al proporcionar
un marco comun para evaluar la calidad, la sostenibilidad y la seguridad del hidrégeno, facilitan el comercio y la colaboracién
internacionales. A pesar de la falta de una norma universalmente aceptada, varios paises y regiones han desarrollado sus propias
normas y esquemas de certificacion. En América Latina y el Caribe se ha propuesto CertHiLAC para asegurar la trazabilidad de los
productos y promover la sostenibilidad ambiental en la produccién de hidrégeno. Al alinearse con los estandares regionales e
internacionales, estos esquemas son fundamentales para impulsar la innovacién y fomentar la adopcién del hidrégeno verde en
todas las industrias, incluido el sector maritimo, impulsando asi los esfuerzos globales de descarbonizacion.

Ademas, el establecimiento exitoso de proyectos de suministro de e-fuels en Panama depende de un marco politico y regulatorio
sélido que promueva una economia del hidrégeno y ofrezca incentivos para dichos proyectos. El respaldo politico es clave, al
igual que el surgimiento de estructuras de gobernanza apropiadas. Es significativa la Resolucion No. 70, aprobada por el Gobierno
panamefio, que establece la Estrategia Nacional de Hidrégeno Verde y Derivados y el Comité Interinstitucional de Hidrégeno
Verde y Derivados de Panama. Este comité coordina esfuerzos entre varios sectores involucrados en la Estrategia Nacional del
Hidrégeno.

Las medidas politicas y regulatorias existentes apoyan el desarrollo de proyectos de abastecimiento de combustible verde, y la
Estrategia Nacional del Hidrégeno describe objetivos para descarbonizar el sector maritimo. Si bien faltan regulaciones especificas
para proyectos de hidrogeno, los incentivos existentes para la energia renovable y las asociaciones publico-privadas ofrecen vias
para financiar tales iniciativas. Los Certificados de Desarrollo Industrial brindan beneficios financieros adicionales para proyectos
elegibles, incluidos aquellos relacionados con el centro de abastecimiento de combustible verde.

Se recomienda continuar con el apoyo politico para mantener el liderazgo de Panama en la transicion energética de la region. El
desarrollo regulatorio futuro deberia centrarse en regulaciones integrales especificas para proyectos de hidrégeno, que abarquen
estandares de seguridad y estrategias de comunicacion para promover la aceptacion publica. Ademas, las regulaciones para el
amoniaco y el metanol como combustibles para el abastecimiento de combustible son esenciales, ya que abordan las
preocupaciones de seguridad y respaldan el desarrollo de infraestructura en los puertos. En general, el apoyo politico sostenido
y las medidas regulatorias sélidas son cruciales para el desarrollo exitoso del hub de hidrégeno verde de Panama y el logro de
objetivos de abastecimiento de e-fuels.

Viabilidad Financiera y Econédmica

El andlisis de viabilidad financiera y econémica implica evaluar tres proyectos distintos: la planta de produccién en Coclé, el centro
de distribucion en Balboa y el centro de distribucién en Coldn. Cada proyecto se evalla individualmente, centrandose en su
potencial para servir como modelo de prefactibilidad para establecer un centro de cero o bajas emisiones.

Andlisis financiero

El andlisis de prefactibilidad financiera de Coclé arroja un VPN negativo de (2,302) M USD y una TIR negativa de (2.25%) (con un
WACC de 8.00%), lo que indica que las inversiones realizadas no se compensan con los ingresos generados. Para explorar el
potencial de viabilidad, realizamos un andlisis de sensibilidad, evaluando el impacto de los distintos valores de WACC y CAPEX
bajo supuestos especificos. Suponiendo un caso de negocio factible (VPN=0), determinamos el multiplicador del precio de venta
del e-amoniaco. En consecuencia, la brecha sustancial entre los precios de venta requeridos y esperados resalta la necesidad de
un paquete de subsidios significativo para que este proyecto sea financieramente viable. Como resultado, el aspecto de
produccidn local de este centro de abastecimiento de combustible ecoldgico lo convierte en una empresa poco atractiva.

Para el centro de distribucion de Balboa, el proyecto presenta un caso de negocio ligeramente negativo con un VPN de (24) M
USD, lo que indica que los ingresos generados son insuficientes para cubrir los gastos. El proyecto arroja una TIR del 10,1% (con
un WACC del 11.0%). Para evaluar el potencial de viabilidad, llevamos a cabo un analisis de sensibilidad, evaluando el impacto de
los distintos valores de WACCy CAPEX en el VPN bajo supuestos especificos. Si el VPN es igual o superior a cero, el caso de negocio
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se considera factible. Observamos que para un WACC de sélo 10.00%, el VPN es igual a 4 M USD, lo que indica un caso de negocio
factible. Con una reduccion del 90% en CAPEX (por ejemplo, a través de subsidios) y un WACC del 11.00%, el VPN también es
positivo. Por lo tanto, el andlisis de sensibilidad indica que la propuesta de negocio puede ser factible con subsidios de CAPEX o
con un WACC ligeramente mas bajo. Estos son ajustes relativamente menores a los insumos y potencialmente podrian ser
respaldados por incentivos gubernamentales.

Para el centro de distribucion de Coldn, el proyecto arroja un caso de negocio negativo con un VPN de (151) M USD, lo que
significa que los ingresos generados no alcanzan para cubrir los gastos. La TIR del proyecto se situa en el 2.5% (con un WACC del
11.0%). Realizamos un andlisis de sensibilidad similar al de Balboa. Sin embargo, este andlisis para Colén demuestra que el caso
de negocio no es factible mediante ajustes menores a los insumos. En consecuencia, el centro de distribuciéon en Colén, que
forma parte de este centro de abastecimiento de e-fuels, se considera poco atractivo desde la perspectiva del sector privado.

Resultados de viabilidad financiera

item Unidad Umbral Coclé Balboa (ofe][s]]
VPN (2032, 8.0% USDM 0 (2,302) (24) (151)
WACC)

Periodo de Retorno Afios 10 n.a. 14 30

(Desde principio de
Operaciones)

IRR % 8.0% (2.25%) 10.1% 2.5%

Componente Unidad Coclé Balboa Colén

Absoluto Valor Presente Absoluto Valor Presente Absoluto Valor Presente
Ingresos usb M 9,557 124 3,270 422 985 124
OPEX UsD M (7,853) (70) (922) (131) (429) (70)
CAPEX UsD M (3,617) (210) (875) (277) (629) (210)
Impuesto usb M (42) (7) (489) (53) (84) (7)
Valor Residual UsSD M 852 13 474 16 377 13
Flujo de Caja Libre USD M (1,102) (151) 1,457 (24) 221 (151)

Fuente: Consultor

Analisis Econémico

Ademas del andlisis de viabilidad financiera, también realizamos un analisis econémico. El Analisis de Costo-Beneficio Econdmico
(ACBE) tiene como objetivo evaluar los costos y beneficios econdmicos de la implementacion del proyecto en comparacion con
el escenario de no implementacion. La ACBE sirve para complementar los andlisis financieros presentados anteriormente al
proporcionar una descripcion general de los impactos econdmicos del proyecto dentro de la regién de alcance. La premisa del
analisis es comparar los efectos econdmicos de implementar el escenario del proyecto (“Caso de Proyecto”) con el escenario de
no implementarlo (“Caso Sin Proyecto”). Utilizamos una tasa de descuento social del 6.0%.

Para la produccién local de e-amoniaco en Coclé, la ECBA revela un Valor Actual Neto Econdmico (VNE) negativo de USD (104.1)
M, lo que indica una pérdida econdmica neta esperada para la economia local. La Tasa Interna de Retorno Econdmico (TIRE) se
sitla en 5.7%, considerando una tasa de descuento social del 6.0%.

En cuanto al centro de distribucion en Balboa, los resultados de la ECBA demuestran un ENPV positivo de USD 426.6 M, lo que
sugiere que se prevé que el proyecto genere un beneficio econédmico neto para la economia local. La TIRE se calcula en 14.1%.
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Sin embargo, para el centro de distribucion en Coldn, los resultados de la ECBA muestran un ENPV negativo de (32.3) M USD, lo
que indica que no se espera que el proyecto genere un beneficio econémico neto para la economia local. La TIRE se asume en
5,0%.

Viabilidad Econdmica

M USD Coclé Balboa Colon
VP Costos Econdmicos (5,449.4) (505.8) (310.3)
VP Beneficios Econémicos 5,345.3 9324 278.0
VP Flujo de Caja Econémico (104.1) 426.6 (32.3)
TIR Econdmica (%) 5.7% 14.1% 5.0%
Tasa de Descuento Social (%) 6.0% 6.0% 6.0%

Fuente: Consultor

Los analisis financieros y econdmicos indican que la planta de produccién local de e-amoniaco en Coclé para el mercado maritimo
es financiera y econdmicamente inviable en base a los costos y precios previstos dentro de la region. Dado que se prevé que el
e-amoniaco se convierta en un producto basico global, los precios de venta esperados, fijados por paises de produccion de bajo
costo como Chile y Colombia, son insuficientes para cubrir las inversiones realizadas. Sin embargo, si los precios de venta
aumentan por encima de los precios de costo regionales, la viabilidad de la planta mejorara (como se determina en detalle en el
analisis de sensibilidad).

Ademas, la construccidn de un centro de distribucién en Balboa promete viabilidad financiera, particularmente con el apoyo
gubernamental potencial. El proyecto también demuestra viabilidad econémica al fomentar la creacién de empleo e ingresos
adicionales a través del sistema tributario. Anticipamos que a medida que avance la transicién hacia los e-fuels, el desarrollo
proyectos brownfields podria incorporarse estratégicamente a la Estrategia Nacional.

Por el contrario, la construccién de un greenfield hub en Coldn se considera financieramente y econdmicamente inviable debido
a la demanda insuficiente para respaldar dicho desarrollo. Esto sugiere que la probabilidad de que se construyan nuevas
instalaciones es baja e indica que la opcién preferida deberia ser un desarrollo brownfield.

Hoja de Ruta

La hoja de ruta describe el cronograma previsto para el desarrollo en cada ubicacidn seleccionada. En definitiva, el tiempo de
preparacion para desarrollar dichos sistemas es considerable y se requiere una planificacién temprana. Deberian realizarse
estudios técnicos mas detallados, EIA y estudios de viabilidad antes de que se puedan iniciar los procedimientos de licitacion.
Una vez que estos estén bien previstos, el procedimiento de licitacion podria comenzar en 2028 con el objetivo de iniciar la
construccion en 2032. Cabe sefialar que la hoja de ruta para la produccion local y la exportacion en Coclé deberia coincidir con la
planificacion del desarrollo del nuevo puerto en Aguadulce. El Capitulo 7 proporciona un desglose mas completo de esta hoja de
ruta. Dentro de este cronograma, se pueden identificar dos hitos importantes: el inicio del proceso de licitacion y el inicio de las
actividades de construccion.
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Balboa
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Decisiones y Compromisos
Estrategia de Participacion con el Sector Privado
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Construccion

Puesta en Marcha

Operaciones
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Conclusion

En conclusidn, aunque la produccién local de e-amoniaco en Panama enfrenta importantes desafios en cuanto a su viabilidad
comercial, principalmente debido a los mayores costos de produccién y a un acceso menos favorable a los recursos de energia
renovable en comparacion con paises como Chile, Colombia y Brasil, el pais puede mantener su posicidn estratégica como un
importante centro de abastecimiento marino. El desarrollo de este hub podria realizarse con un costo estimado de
aproximadamente 184 millones, siempre y cuando se sigan varias recomendaciones estratégicas.

En primer lugar, se debe enfocar claramente en el desarrollo de un proyecto brownfield debido a su rentabilidad y a la capacidad
de aprovechar las sinergias con la infraestructura existente. Este enfoque es mas competitivo y llevaria a Panama a lograr un caso
de negocio viable para combustibles alternativos como el e-amoniaco. En segundo lugar, se recomienda que el gobierno asuma
un papel fundamental, subsidiando parcialmente las inversiones necesarias, promoviendo la participacion del sector privado y
aliviando parte de las presiones financieras en esta industria emergente.

Ademas de estas medidas financieras, es fundamental recopilar informacidon de mercado detallada para entender mejor las
dindmicas locales y globales, asegurando que Panama siga siendo competitiva. También es esencial crear conciencia en los
sectores publico y privado sobre el hecho de que la transicion energética global también incluira al sector maritimo. Informar y
educar a las partes interesadas sera clave para obtener el apoyo necesario en direccion a reformas y soluciones basadas en
combustibles alternativos, garantizando el futuro de Panama como un actor estratégico en el suministro de bunkering durante la
transicion energética.
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1 Introduccion

1.1 Introduccion General

Nos complace presentar el Informe Final — Componente Il para el Establecimiento de un Centro de Bunkering Maritimo de
Hidrégeno Verde y Derivados en Panama en nombre de Maritime & Transport Business Solutions BV (MTBS) y con el apoyo de
PRDW Aldunate Vasquez Ingenieros SPA (PRDW) y Ricardo-AEA Limited (Ricardo) como subconsultores internacionales.

El 17 de octubre de 2023, el Grupo del Banco Mundial (“BM”, el Cliente) contraté a Maritime & Transport Business Solutions BV
(“MTBS”) para llevar a cabo la siguiente Asignacién (“Asignacion”):

Establecimiento de un Hub Maritimo de Hidrégeno Verde y Derivados en Panama

La reunion oficial de inicio de esta Asignacion se llevd a cabo el lunes 30 de octubre de 2023. El Componente | de este estudio
finalizo el viernes 29 de marzo de 2024. Este informe se entregd el lunes 14 de octubre de 2024.

1.2 Objetivos de la Asignacion

El objetivo de esta asignacion se detalla en los Términos de Referencia de la siguiente manera:

Objetivo:

El objetivo es apoyar la preparacién y disefio de un plan maestro conceptual para posicionar a Panama como un Hub de
hidrégeno verde y derivados, y llevar a cabo estudios de prefactibilidad desde una perspectiva técnica, de seguridad
medioambiental/social, regulatoria, financiera y econdmica en las regiones de Balboa y Colén para la actividad de
bunkering de hidrégeno verde y sus derivados.

Para alcanzar este objetivo, los Términos de Referencia establecen las siguientes tareas divididas en el Componente | y el
Componente Il

Componente I:

Primero, se llevara a cabo un plan maestro conceptual para un Hub de hidrégeno verde y sus derivados en Panama, basado en
la Estrategia Nacional de Hidrégeno Verde y sus Derivados en Panama. Este plan maestro formulard cdmo Panama puede utilizar
su posicion privilegiada en ambos océanos conectados por el Canal de Panama para convertirse en un importante hub de
bunkering para bugues. El consorcio MTBS apoyara la preparacion y disefio de un plan maestro para un Hub de hidrégeno verde
y sus derivados. En particular, durante la preparacion y disefio del plan maestro, entregaremos varias tareas de apoyo y analisis,
agrupadas aqui en el Componente I. El analisis y los estudios a entregar se clasifican, por lo tanto, como parte del plan maestro
conceptual.

Componente |

1.1 Demanda potencial de amoniaco verde, e-metanol e hidrégeno verde para los barcos que transitan por el Canal
de Panamd y sus proyecciones de crecimiento para 2030, 2040 y 2050. Este andlisis también incluird las
necesidades de infraestructura para desarrollar las instalaciones de abastecimiento de combustible verde para
cubrir la demanda para 2030., 2040y 2050.

1.2 Se necesitan inversiones en infraestructura para establecer un centro maritimo de abastecimiento de combustible

verde de hidrégeno verde y derivados, incluido un andlisis econdmico, financiero y de riesgos de estas
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infraestructuras. Ademas, este analisis también incluira la identificacion de recomendaciones de politicas e
incentivos financieros para reducir la brecha de viabilidad de un proyecto financiable para financiar la

infraestructura requerida.

Impactos socioecondémicos y ambientales por la reduccion de emisiones, con foco en sus beneficios sociales y su

impulso en la economia panamefia.

Estudio de referencia del suministro internacional de amoniaco verde y e-metanol para bunkering verde, que
incluye un mapeo de las partes interesadas y sus objetivos a medio y largo plazo. Este estudio también incluira un
sondeo de mercado con los principales actores del sector privado, particularmente los principales desarrolladores
de proyectos y potenciales compradores que operan en el Canal de Panam3, asi como la identificacidn de los paises

desde los cuales es mas conveniente importar GH, amoniaco. y/o metanol verde.

Mapeo y andlisis de stakeholders de los sectores de bunkering maritimo y portuario y de la industria del hidrégeno

verde y sus derivados.

Anélisis de la operacidn del Canal de Panama, autoridad/competencias y regulaciones requeridas y requisitos de
seguridad que pueden impactar el uso de amoniaco verde, e-metanol e hidrégeno verde para los barcos que

transitan por el Canal de Panama.

Andlisis de nicho de mercado para la prestacion de servicios de transporte maritimo descarbonizado, considerando

los usuarios del Canal de Panama.

Andlisis de precios de proveedores de hidrégeno verde y derivados para buques de bunkering verde en Panama,

incluyendo la necesidad de regular a estos proveedores para obtener precios de suministro competitivos.

En alineacion con la Estrategia Nacional de Hidrogeno Verde, definicidn de escenarios y proyecciones para definir

el alcance del plan maestro.

Estudio de viabilidad tecnoeconémica de la produccién y uso de amoniaco verde y e-metanol en comparacién con
otras opciones de combustible para permitir definir rutas de implementacion efectivas.

Evaluar la infraestructura existente y requerida para el despacho de combustible maritimo limpio (amoniaco o
metanol) a través de bunkering verde y concesiones de almacenamiento de combustible existentes, considerando
la posibilidad de reconversién de la infraestructura de almacenamiento y transporte de GLP.

Viabilidad tecnoeconémica de la produccién y transformacion de GH a sus principales derivados en Panama para

el sector maritimo.

Desarrollar la renderizacién de la infraestructura requerida para implementar el plan maestro del Eje de Hidrégeno

Verde y Derivados.

Componente Il

En segundo lugar, se llevaran a cabo estudios de prefactibilidad en las regiones de Colén y Balboa. Se analizaran dos
regiones portuarias, el Puerto de Coldn y el Puerto de Balboa, para determinar si son ubicaciones estratégicas para la
implementaciéon de un Hub de bunkering de hidrégeno verde y/o sus derivados. Para respaldar estos proyectos,
desarrollemos para cada ubicacidn una evaluacién de prefactibilidad, y basdndonos en los resultados de la evaluacion,
esbocemos una hoja de ruta realista con recomendaciones especificas para el desarrollo de proyectos piloto de inversion
en cada ubicacidn.

Componente Il

11

1.2

Demanda del mercado de e-fuels de bajas o cero emisiones de carbono.

Potencial de produccién, almacenamiento, suministro y/o exportacion de energia.
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13 Requisitos espaciales y de infraestructura para nuevas construcciones y modernizaciones.
1.4 Requerimientos de seguridad.
1.5 Impactos ambientales y sociales.
1.6 Certificacién de hidrégeno verde y derivados.
1.7 Marco politico, regulaciones y gobernanza, y requisitos de tiempo procesal.
1.8 Inversiones en capital y gastos operativos.
19 Viabilidad financiera y econdmica.
1.3 Objetivos del Reporte Final - Componente Il

El propdsito de este informe es describir la viabilidad de establecer una instalacion regional de produccién de e-amoniaco en
Coclé, junto con centros de distribucion de combustible de baja o cero emisiones en Coldn y Balboa. Esto se logra detallando los
aspectos técnicos de cada ubicacion, evaluando consideraciones ambientales, sociales y de gobernanza, proporcionando
estimaciones de costos y realizando andlisis de viabilidad financiera y econdmica. Finalmente, el informe traza la hoja de ruta de
implementacién para estos distintos proyectos.

14

Guia de Lectura

Este informe esta estructurado de la siguiente manera:

15

Capitulo 2 describe las proyecciones de demanda de hidrégeno verde, amoniaco verde y metanol. A partir de esto, se
detallara el disefio conceptual de la planta en Coclé y la infraestructura de soporte, asi como los centros de distribucion.
Capitulo 3 detalla las consideraciones relacionadas con la seguridad y el manejo, los impactos ambientales y sociales del
desarrollo propuesto y los aspectos de gobernanza relacionados con la certificacion del hidrégeno y el apoyo politico.
Capitulo 4 presenta los gastos de capital (CAPEX) y gastos operativos (OPEX) para la planta ubicada en Coclé, asi como para
los centros de distribucién ubicados en Balboa y Colén.

Capitulo 5 resume el andlisis de viabilidad financiera de los tres proyectos distintos.

Capitulo 6 describe el analisis de viabilidad econdmica de cada proyecto.

Capitulo 7 detalla la hoja de ruta de implementacion, incluido el cronograma esperado.

Metodologia

El proyecto resume en dos componentes:

Componente | : Establecer un plan maestro conceptual para la introduccién de e-fuels en Panama.
Componente Il : Estudios de prefactibilidad para proyectos conceptuales de suministro de e-fuels para las regiones de
Coldn y Balboa.

El proyecto se ilustra en el siguiente diagrama:
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4 meses

Master plan conceptual

0.1.Inicio y movilizacién

I. Reunién inicial

I Recogida de datos/revision bibliografica

. Consultas con las autoridades

1.1 Demanda potencial

1.2 Necesidades de inversién en infraestructuras

I Instalaciones portuarias

Il Instalaciones extraportuarias

1.3 Impactos socioeconémicos y medioambientale

1.4 Estudio de referencia

1.5 Mapeo / andlisis de las partes interesadas

1.6 Anélisis de los operadores del Canal de Panama

1.7 Analisis de nicho de mercado para bunkeres descarbonizados
1.8 Analisis de precios de los proveedores

1.9 Alineacidn Estrategia Nacional de Hidrégeno Verde

2.1 Viabilidad tecno econémica de la produccién/uso y comparacién
2.2 Evaluar la infraestructura existente/requerida/conversién a GLP
2.3 Viabilidad tecno econémica de la produccién de GH

2.4 Renderizacidn del plan maestro conceptual

Component: Masterplan

Entregable-1.D1 Informe inicial

Entregable- 1.D2 Plan director de la propuesta

provisional
Entregable- 1.D3 Boceto del plan maestro

Entregable- 1.D4 Plan directer de la propuesta final

1.1 Proyecciones dedemanda:

V.
1.2. Produccién, almacenamiento
y exportacién de energia I
1.3. Requisitos espaciales y de
infraestructura L
1.4. Requisitos de seguridad 1.
1.5 Impacto medioambiental y L.
social

1.6 Certificacién del hidrégeno
verde y sus derivados L

3 meses

Prefactibilidad

1. Configuracion y estructuracién del
modelo financiero:
Establecimiento del modelo
financiero
1. Cuadro de mando inicial
2. Proyecciones de tesoreria
Ingresos, Capex, Opex
3. Compilacién de estados financieros:
Estado de flujo de caja
Cuenta de pérdidas y ganancias
Balance de situacion
4, Sensibilidades y pruebas de
escenarios:
Desarrollo del cuadro de mando

Bugues locales
Transito de bugues L
Demanda de combustible
Buques al banker

1.7 Apoyo politico, normativa y final
gobernanza I Escenarios de demanda
1.8 CAPEX / OPEX i Sensibilidades de costes
1.9 Viabilidad financieray ——— [V.  Sensibilidades temporalesy
econdmica macroeconomicas
5. Andlisis econémico
I. Analisis econdmico de costesy
beneficios

Il VAN econémico y TIR econémica

6. Resultados e informes:

I TIR, VAN y proyecciones de
amortizacion

1. Sensibilidad

il Informacién sobre resultados y

—_— escenarios

Componente Il -Pre-factibilidades
Entregable - 11.D1 Informe inicial

Entregable - 11.D2 Informe provisional de evaluacion
de previabilidad

Entregable - 11.D3 Informe final de previabilidad

Componente | - Masterplan

Visita/Presentaciénl.V1 Reunién inicial

VSV PSRN B RYP A Presentacién del informe inicial

Stakeholders workshop -
LV3

Taller con las partes interesadas

TS TSR B RYE R Presentacion propuesta

intermedia plan director

1.6 Plan de Trabajo

Vi /Presentacién - 1L.V1 Reunion inicial

Visita/Presentacion - ILV2 Presentaciones informe provisional

de previabilidad

Visita/Presentacion - ILV3

Presentacién del informe final de
previabilidad

En la siguiente tabla se muestra un resumen de los entregables que se prepararan y entregaran.
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Tabla 1-1: Entregable y formato

Componente Entregable Formato Fecha

Componente | — Plan Maestro

mtbs K

Entregable - Informe de MS Word
1.D1 inicio
Entregable - Informe MS Word
1.D2 inicial de

Plan

maestro
Entregable - Disefio del PDF
1.D3 Plan

maestro
Entregable - Reporte MS Word
1.D4 Final del

Plan

Maestro

Componente Il -Andlisis de Viabilidad

Entregable - Informe de MS Word
11.D1 inicio
Entregable - Reporte MS Word
11.D2 Preliminar

de

evaluacién

de

viabilidad
Entregable - Informe MS Word
11.D3 final de

viabilidad

Viernes 10 de noviembre de 2023 -
(Finalizado)

Viernes 19 de enero de 2024 - (Finalizado)

Lunes 30 de septiembre de 2024 - (Finalizado)

Viernes 29 de marzo de 2024 - (Finalizado)

Viernes 29 de marzo de 2024 - (Finalizado)

Miércoles 29 de mayo de 2024 — (Finalizado)

Lunes 14 de octubre de 2024 - (Finalizado)

Tabla 1-2: Presentacion y formato

Componente
Componente | - Plan Maestro

Visita/Presentacién - 1.V1
Visita/Presentacion - 1.V2
Taller de partes interesadas -
1.V3

Visita/Presentacion — 1.V4
Componente Il -
Prefactibilidades
Visita/Presentacién - 11.V1

Visita/Presentacion - 11.V2

Visita/Presentacion - I1.V3

Entregable

Reunidn inicial

Presentacién del informe inicial

Taller de partes interesadas

Presentacion plan maestro de

propuesta inicial

Reunidn inicial

Presentacion de reporte preliminar de

viabilidad

Presentacion del informe final de
viabilidad

Formato Fecha
PowerPoint Lunes 30 de octubre de 2023 -
(Finalizado)
PowerPoint Lunes 13 de noviembre de 2023 -
(Finalizado)
PowerPoint Lunes 13 de noviembre de 2023 -
(Finalizado)
PowerPoint Martes 20 de febrero de 2024 -
(Finalizado)
PowerPoint Martes 20 de febrero de 2024 -
(Finalizado)
PowerPoint Jueves 29 de agosto de 2024 -
(Finalizado)
PowerPoint Jueves 29 de agosto de 2024 -

(Finalizado)
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2 Concepto Técnico

2.1 Introduccion

La siguiente seccidn describira las proyecciones de demanda de hidrégeno verde, amoniaco verde y metanol. A partir de esto, se
detallard el disefio conceptual de la planta y la infraestructura de soporte.

2.2 Proyecciones de Demanda

La demanda del mercado estd alineada con el analisis de demanda del plan maestro (componente 1). Consiste en analizar las
embarcaciones locales y de transito, su nivel de preparacién tecnoldgica para adoptar nuevos combustibles y la participacion de
cada sector en la que abastecerdn de combustible en los puertos de Panama. La demanda se dividira en hidrégeno verde,
amoniaco verde y metanol verde.

2.2.1 Produccion Local

Estimamos un periodo de 10 afios desde la planificacidn previa hasta la puesta en marcha, con el objetivo de iniciar la producciéon
en Coclé alrededor de 2035. Ademas, anticipamos que la capacidad de produccion local en la Regién del Canal de Panama podria
no satisfacer completamente la demanda. Por lo tanto, determinamos el volumen minimo de produccién equilibrando los costos
de inversion vy las eficiencias de produccidon de e-amoniaco. Hemos evaluado la demanda potencial de compra de las lineas
navieras y hemos realizado un ejercicio de dimensionamiento para garantizar la viabilidad. Del ejercicio de dimensionamiento,
que se puede encontrar el Anexo |, la demanda anual de amoniaco se calcula en aproximadamente 400 k toneladas.

Seguin nuestras proyecciones de demanda, se prevé que la regién del Canal de Panama requerira aproximadamente 1,670 k
toneladas de e-amoniaco para 2035. A través de nuestro ejercicio de dimensionamiento, hemos determinado que se espera que
aproximadamente el 25% de esta demanda tenga acuerdos de compra. Este ejercicio de dimensionamiento se alinea con la
Estrategia Nacional de Hidrégeno Verde, que apunta a producir 500 k toneladas de hidrdgeno verde y/o derivados localmente
para 2030 y 2 M de toneladas para 2040. Nuestra produccién local proyectada de e-amoniaco para combustibles marinos
representa aproximadamente el 20% de la derivados totales producidos en 2040.

Descripcion Unidades

Demanda de e-Amoniaco en la Region del Canal de Panama en 2035 1,670 kt/ afio

Requerimiento de produccién local de e-amoniaco (~25% de la 400

kt/ afio
demanda de 2035)

Requisito de produccion local de hidrégeno verde 71 kt/ afio

2.2.2 Importacion de Combustibles

Del Informe del Componente |, se espera que la demanda de amoniaco en 2030 sea de aproximadamente 0.28 millones de
toneladas, aumentando a 1.66 millones de toneladas en 2035 y alcanzando los 6.0 millones de toneladas en 2050, lo que
equivaldra al 44.0% de mercado de suministro de combustible (bunkering), segun lo proyectado por la Agencia Internacional de
Energia (AIE).

En cuanto al metanol, se espera que la demanda en 2030 sea de aproximadamente 45 mil toneladas, aumentando a 121 mil
toneladas en 2035 y alcanzando 386 mil toneladas en 2050, lo que equivaldra al 3.0% de la cuota total de mercado del bunkering.
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La distribucién muestra que, para ambos e-combustibles, el 80.0% del bunkering serd demandado en la Costa del Pacifico
(Balboa), mientras que el 20.0% restante sera demandado en la Costa del Atlantico (Coldn). Las tablas a continuacion muestran
la demanda estimada para el lado del Pacifico y el lado del Atlantico.

Tabla 2-1: Demandas estimadas de combustibles verdes para bunkering en la entrada del Pacifico del Canal de Panama.

Unidad 2030 2040 2050
Pacifico
Total de e-combustibles ton VLSFO 187,916 1,592,469 3,225,201
suministrados
Amoniaco suministrado ton NH3 230,897 2,332,272 4,803,731
Metanol suministrado ton CH30OH 35,659 162,788 309,066

Fuente: Consultant

Tabla 2-2: Estimated demands for green bunker fuels at the Atlantic entrance to the Panama Canal.

Unidad 2030 2040 2050
Atlantico
Total de e-combustibles ton VLSFO 46,979 398,117 806,300
suministrados
Amoniaco suministrado ton NH3 57,724 583,068 1,200,933
Metanol suministrado ton CH30H 8,915 40,697 77,266

Fuente: Consultant

2.3 Diseiio Conceptual

Esta seccidon redactara los requisitos conceptuales y de alto nivel de ubicacidén y espacio para establecer la produccion,
almacenamiento y suministro de bunkeres de carbono cero.

2.3.1 Ubicacion de Produccion Local
Determinantes

La introduccién de una nueva instalacién de produccion de hidrégeno puede aportar una amplia gama de beneficios a las
comunidades e industrias circundantes. Dependiendo de la ubicacién, existen varios factores que pueden atribuirse al éxito y la
aceptacion de una instalacién de produccion.

El area de Coclé es una regidn mayoritariamente agricola de Panama con una diversidad econémica que incluye un sector
industrial que produce y exporta sal, cemento y minerales. Por lo tanto, el desarrollo de una instalacién de produccion de
hidrégeno podria diversificar ain mas la regién y mejorar su seguridad econdmica. En este sentido, y con la creacién de nuevos
empleos y cadenas de suministro, los locales podrian beneficiarse directa y directamente:

e Nuevos empleos otorgados a locales calificados.

Los nuevos puestos de trabajo creados atraen a la zona a profesionales debidamente cualificados. Es probable que estos

profesionales vivan o se queden localmente, lo que significa que gastaran dinero en el drea y estimularan la economia
local.

La necesidad de nuevos profesionales para apoyar la cadena de suministro podria presentar oportunidades para el
desarrollo y/o mejora de los institutos académicos locales, brindando mejores oportunidades futuras a los nifios locales.
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La mejora de las habilidades de la fuerza laboral también puede reducir el tamafio de la economia informal, permitiendo que
una mayor parte de la poblacién acceda al sistema de proteccidn social que no estaba disponible en la economia informal, como
atencidon médica, pensiones y prestaciones por desempleo.

Otro factor clave existe en el desarrollo de la industria local de energia renovable. La instalacién propuesta en Coclé incluiria un
parque solar ubicado en el mismo lugar y conectado al electrolizador. Por lo tanto, su desarrollo y la posterior presencia de
cadenas de suministro de energia renovable y conjuntos de habilidades podrian colocar al area en una buena posicion para
desarrollos futuros que podrian beneficiar directamente a la comunidad. Coclé, a partir de 2020, tiene acceso a la electricidad de
aproximadamente el 95,3%, aunque las estadisticas de 2013 muestran que solo el 80% de la poblacion de Coclé tiene acceso a
la electricidad, por lo tanto, nuevos desarrollos renovables podrian permitir que una mayor parte de la poblacién tenga acceso a
la electricidad?.

Ademas, el desarrollo de una nueva granja solar y una instalacién de produccién de hidrégeno podria exigir la mejora de la
infraestructura existente o la construccién de nueva infraestructura e introducir la oportunidad de mejorar y descarbonizar las
rutas de transporte utilizando hidrégeno producido localmente.

Requerimientos de Espacio e Infraestructura

A continuacion, se analizaran los requisitos de infraestructura para producir y suministrar e-amoniaco. La siguiente figura es una
representacion esquematica de la planta de produccion local en Coclé. A esto le sigue una descripcion de la infraestructura y la
metodologia de dimensionamiento.

Figura 2-1: Representacién Esquematica de la Planta de Produccion Local en Coclé
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Fuente: Consultor

1Acceso a la electricidad (% de la poblacion) - Panama | Datos (bancomundial.org)
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Figura 2-2: Disefio conceptual de las instalaciones de produccién local
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Fuente: Consultor, basado en Google Earth

Energia Renovable

mtbs

Como se determina en la seccion 7.2 del Informe del Componente |, la energia edlica y solar son los recursos de energia renovable

mas econdmicos para producir hidrégeno de bajo costo. Sin embargo, se determind que el viento no es un recurso energético

renovable apropiado debido a la alta estacionalidad del rendimiento. La energia solar es comparativamente mas estable con un

menor grado de estacionalidad y se puede confiar en ella durante todo el afio. También se requiere una conexion a la red para

garantizar la produccion durante los meses de bajo rendimiento solar.
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El estudio de costo nivelado de la electricidad de Wood Mackenzie para América Latina muestra que la energia solar fotovoltaica
de seguimiento competira con la fotovoltaica fija en 2035 en términos de costo (27 USD/MWh), al tiempo que ofrece un factor
de capacidad mas alto que se calcula en una media del 18.9% en 10 afios. Por lo tanto, se recomienda el seguimiento solar. El
costo nivelado también se alinea con el estudio de IRENA sobre CAPEX BAJO de 415 USD/kW que esperariamos debido a las
economias de escala que se lograran con este proyecto.

El parque solar esta ubicado en Coclé, cerca de un parque solar existente, lo que implica una mayor probabilidad de obtener el
consentimiento de planificacion. El parque solar tiene un tamafio de 1,97 GW (alrededor de 64 km2). Asi seria una de las plantas
solares mas grandes del mundo?. El tamafio de la granja es un factor de 2.11 sobre la capacidad del electrolizador, que es el
tamariio dptimo para permitir un factor de carga solar anual del 32 %y minimizar la necesidad de recurrir a la red, que calculamos
en un 8 % anual. Por tanto, el factor de carga total del electrolizador es de media del 40%.

Figura 2-3: Consumo de energia del electrolizador y cortes solares (datos 2023)

=

Fuente: Consultor

No se considera que el almacenamiento de energia en baterias capture el exceso de energia solar por encima del electrolizador
debido a un modelo de negocio limitado. Durante los meses de abril a mayo y de septiembre a diciembre, |a bateria podria utilizar
electricidad que de otro modo estaria restringida, aumentando la proporcion de energia renovable. Sin embargo, durante los
meses de enero a abril toda la demanda de hidrégeno es atendida efectivamente por el parque solar y no se requiere una bateria.
Ademas, durante los meses de junio a agosto hay poco o ninguin exceso de energia que pueda arbitrarse diariamente, por lo que
la bateria estaria practicamente inactiva, como se ve en el grafico anterior. El mercado eléctrico de Panama se basa en un modelo
de comprador Unico que limita un modelo de negocio para el arbitraje energético. Si se creara un mercado spot para la energia
renovable, entonces los operadores de almacenamiento de energia en baterias podrian utilizar la bateria durante todo el afio
vendiendo el exceso de electricidad en los periodos pico o comprando electricidad renovable de bajo costo en periodos de baja
demanda que podria ser utilizada posteriormente por el electrolizador.

Asumimos un costo promedio de electricidad de la red de 63 USD/MWh proveniente del promedio estimado entre 2024 y 2034
por el plan de expansion del sistema interconectado nacional®. También asumimos 8 USD/MWh adicionales para los costos
sistémicos promedio por el uso de la red*.

Una politica de medicidn neta introducida en 2016 permite que el exceso de energia solar exportada a la red se devuelva como

créditos de kWh hasta un limite del 25% del consumo de energia del sitio. Esta politica tendria un impacto positivo en la economia
del proyecto al reducir el costo de la electricidad de la red. Sin embargo, no incluimos esta politica en nuestros célculos, ya que

> Masdar launches world’s largest single-site solar project in the UAE (power-technology.com)

s https://etesa.com.pa/es/plan-expansion-del-sistema-interconectado-naciona

« https://www.irena.org/publications/2018/May/Renewables-Readiness-Assessment-Panama-EN
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nuestra planta estara operativa a partir de 2035, cuando el mercado solar estara mas maduro vy, por lo tanto, la politica y su
existencia durante los 30 afios de vida Util de la planta son menos seguras.

Debido a la falta de alternativas, la planta solar tiene una tasa de reduccién del 20% en promedio y esto tiene un impacto
proporcional en el costo nivelado de la electricidad.

Desalinizacion

Una planta desalinizadora esta ubicada en la costa y el agua se canaliza a 10 km hasta el lugar de produccién. Esto produciria
11,640 m3/dia de agua para la produccién de hidrégeno. La planta desalinizadora funcionara con 17 GWh de electricidad de la
red. La salida de descarga de salmuera se propone a una longitud de 7,5 km a una profundidad de 17 m en el Golfo de Parita para
mitigar los impactos de la salmuera en la vida marina local®. Una solucion alternativa podria ser suministrar la salmuera a la
cercana industria de produccion de sal ubicada en Aguadulce.

Planta de produccion de hidrégeno

Se propone un electrolizador alcalino de 934 MW para el elemento de produccion de hidrégeno de la planta integrada
verticalmente. Se seleccioné la tecnologia alcalina debido a sus bajos costos de inversidn de capital. Una limitacion de los alcalinos
es la capacidad de responder a las variaciones de carga. Sin embargo, asumimos que los datos de captura de imagenes
meteoroldgicas y del cielo han mejorado el prondstico del rendimiento de las plantas fotovoltaicas a corto plazo para una
aceleracion proactiva. Cualquier laguna de respuesta se llena con la energia de la red eléctrica. Un estudio previo a la alimentacion
determinaria cual es la mejor opcion tecnoldgica de electrolizador a seguir. La produccion de hidrégeno prevista es de 194
toneladas por dia, y el suministro de energia se describe en la seccidén de energias renovables.

Compresion y almacenamiento de hidrégeno

Un compresor estd dimensionado para poder suministrar el hidrégeno producido directamente al almacenamiento intermedio.
Las unidades de almacenamiento son esenciales para cerrar la disparidad entre el perfil de produccién de energia solar e
hidrégeno y el perfil de uso continuo de las plantas de amoniaco.

Las unidades de almacenamiento se basan en la solucidon de almacenamiento de hidrégeno de eje vertical de Ardent
Underground®. Cada uno puede contener hasta 500 toneladas de hidrégeno. El almacenamiento tiene un tamafio para dos dias
de reserva de materia prima de hidrégeno para la planta de amoniaco.

Planta de produccion de amoniaco

La planta de produccién de amoniaco estd disefiada para funcionar de forma continua, excepto un tiempo de inactividad del 5 %
asociado con el mantenimiento planificado. Este es el mejor modo de operacion para una planta de este tipo debido a su
inflexibilidad y al beneficio de maximizar su utilizacidn. La produccién diaria de la planta es de 1,154 toneladas de amoniaco al
dia, lo que la convierte en una planta grande con economias de escala.

No se recomienda reducir el tamario (en términos de volimenes producidos), ya que el efecto de las economias de escala significa
que tamafios mas pequefios significaran un CAPEX significativamente mayor (consulte el Apéndice para ver el gréfico sobre
economias de escala). Reducir la capacidad de la planta disminuiria la viabilidad econdmica potencial del proyecto.

Tuberia de amoniaco
Un oleoducto de 25 kildémetros discurre desde la planta de produccién de Coclé hasta el puerto de Aguadulce. Cruzaria el rio
Grande, discurriria por tierras de cultivo, salinas y matorral a lo largo de su recorrido.

5 https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pmc/articles/PMC6959559/

6 https://www.ammoniaenergy.org/wp-content/uploads/2021/09/Ardent-Underground-Overview_AEA_Roundtable_August_2021_Final.pdf
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Almacenamiento de amoniaco

La mayor parte del almacenamiento de amoniaco estaria ubicado en la costa, en la base del embarcadero; consulte el Apéndice
para ver un ejemplo de almacenamiento de amoniaco en un puerto. La capacidad de almacenamiento es de unas 20 kt de
amoniaco. Para esta capacidad se dimensiona un tanque cilindrico de 26 didmetros, que cubre 531 m?2 Se supone que la
licuefaccién del amoniaco en el punto de almacenamiento se realiza mediante electricidad de la red.

Infraestructura terminal

Para la infraestructura de la terminal maritima, se considera la construccion de un nuevo puerto en Aguadulce. Se espera que
sea construido por un tercero. Por lo tanto, la infraestructura relacionada con la exportacion de amoniaco/metanol esta
relacionada Unicamente con los tanques en tierra, las tuberias y los brazos de carga. En la siguiente figura se presenta una
representacion del puerto. La longitud estimada de los racks de tuberias es de 7km que es la extension del caballete de acceso al
puerto desde tierra hasta el drea operativa.

La infraestructura para amoniaco se construird en una sola fase y podra operarse con una capacidad maxima de 400,000
toneladas. La estimacién de CAPEX incluyd: unidades de carga, plataformas, Duques de alba de amarre y pecho, caballete de

acceso y atraques, ducto, balance de planta y tanques.

Figura 2-4: Plano Conceptual Terminal Portuaria Multipropdsito de Aguadulce
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Fuente: NAVIONICS y Republica de Panama

Requerimiento Espacial
La siguiente tabla detalla los requisitos espaciales estimados para los diversos activos importantes de las plantas de produccion.

Tabla 2-3: Requisito espacial — Coclé

Descripcion Valor Unidad
Produccidon de energia renovable 64 km?
Produccidn de hidrégeno 0.1 km?
Produccién de amoniaco 60 x 60 m
Almacenamiento de hidrégeno 150 x 150 m
Almacenamiento de amoniaco 531 m?

Fuente: Consultor
* Consulte el Apéndice para conocer los supuestos
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2.3.2 Balboa

Las siguientes secciones, tanto para Balboa como para Coldn, se basan en el Capitulo 9 del informe de la Propuesta Final para el
Plan Maestro presentado el 29 de marzo, pero estan mas detalladas. Para una buena comprensidn se sugiere al lector revisar el

informe antes mencionado.

Para el sitio de Balboa, la instalacion de depdsito de amoniaco esta planificada como un proyecto en una de las islas dedicadas al

abastecimiento de combustible en el Pacifico.

Determinantes

Los principales impulsores del desarrollo portuario de Balboa son:

La demanda esperada, baja para los primeros afios, y la disponibilidad de capacidad en la terminal insular.

La experiencia y practica relacionada con el actual bunkering de combustibles fésiles. Esto es particularmente relevante
en términos de los disefios que tienen los principales centros de abastecimiento de combustible, particularmente las
islas Melones y Taboguilla.

Caracteristicas y dimensiones de barcazas y buques bunker tanto de amoniaco como de metanol.

Cuestiones de seguridad, principalmente en términos de la toxicidad del amoniaco y los efectos sobre las personas y el
medio ambiente en caso de fugas.

La disponibilidad de suelo y su compatibilidad con base en el uso de suelo en el drea de Balboa.

Requerimientos de Espacio e Infraestructura

De la discusién en etapas anteriores del proyecto, vale la pena sefialar las siguientes observaciones:

Todas las configuraciones tipicas para el abastecimiento de combustible liquido se implementan en Panama.
Preliminarmente estas terminales podrian servir al petrolero ocednico de disefio de este proyecto. Sin embargo, las
instalaciones de la parte superior deberan analizarse con mayor detalle para verificar la idoneidad de las tuberias y
equipos de almacenamiento existentes y la disponibilidad de espacio.

Se prefiere una configuracion de embarcadero cercano a la costa, ya que optimiza la cantidad de obras marinas del
proyecto.

Lo mas importante es que los embarcaderos cercanos a la costa se operan con éxito en el mercado de abastecimiento
de combustible en Panama. Por ejemplo, Melones Qil Terminal y Decal operan terminales con un disefio de
embarcadero mejorado, que permite la operacién simultanea del buque cisterna de importaciéon y del buque de
abastecimiento de combustible.

Para un proyecto brownfield, |a infraestructura requerida corresponde a una extension de la misma configuracién con
un atracadero dedicado o simplemente la adicidon de un nuevo conjunto de tuberias y brazos de carga en la misma
plataforma de carga de la terminal existente. La primera alternativa se muestra a continuacion.

Con esta configuracion se pueden manejar liquidos tanto de amoniaco como de metanol.

La definicidn final del proyecto brownfield, ya sea con un nuevo conjunto de tuberias y una instalacién compartida o con
un atracadero exclusivo, depende de la demanda real esperada.
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Figure 2-5: Configuracion de disefio adoptada para el Brownfield Bunkering en Balboa. Ejemplo en Terminal Isla Melones.

Fuente: Consultor

En la siguiente tabla se presenta la estimacion de los atraques y sus longitudes.

Tabla 2-4: Rangos de requisitos de ocupacion y atraque para las proyecciones del escenario base en la entrada del Pacifico al Canal de
Panamd

Atraques requeridos, longitud del atraque y ocupacion estimada del

atraque

Descarga + carga Pacifico, Balboa
proyeccion 2030 2 literas proyeccion 2030

17% de ocupacion

proyeccion 2040 4 literas proyeccion 2040

81% ocupacion

proyeccién 2050 8 literas proyeccion 2050

83% ocupacion

Fuente: Consultor

En la siguiente figura se muestra una representacion de la infraestructura portuaria requerida. El contorno rojo hace referencia a
obras construidas en el afio de la proyeccién. El contorno negro significa que la infraestructura se construyd en una etapa anterior.
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OGV y B significan Ocean Going Vessel y Barge respectivamente. Los circulos estan referidos a tanques de 45,000 m3y los bloques

al lado de cada tanque estan asociados al Balance de Planta relacionado con los tanques.

Figura 2-6: Esquema de terminales maritimas para abastecimiento de combustible segun diferentes proyecciones en el escenario base
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Fuente: Consultor

El nimero y longitud del atraque indicado en la imagen anterior estd relacionado en la Tabla 2-4. La longitud de cada atracadero
es de 250 m y sera operado tanto desde el atracadero interno (barcazas) como desde el externo (barcazas OGV+), tal como
operan actualmente los buques de bunkering fdsiles. Como se indica en la figura, es posible atracar dos barcazas en un atracadero

OGV cuando el bugue no esta en operacién. Para la evaluacién no se habian considerado transferencias de barco a barco.

2.3.3 Colon
Determinantes

Los principales impulsores del desarrollo portuario de Coldn son:

e  Analizamos ubicaciones tanto greenfield como de brownfield en el Informe del Componente I. Se espera que el
desarrollo brownfield en Balboa se realice a través de proveedores de bunker existentes debido a su ubicacién ideal en
islas costeras de la bahia. Para el area de Coldn, se selecciond un area totalmente nueva porque estd interesada en ver
la diferencia entre terrenos brownfield y greenfield. La ubicacién seleccionada para Colén es PPC Ubicacion Norte. El

terminal se pareceria a la figura siguiente.

e  Dada la profundidad de la zona, se prevén obras de dragado para crear un circulo de maniobra y un bolsillo de atraque

para una navegacion segura.

e  Caracteristicas y dimensiones de barcazas y buques bunker tanto de amoniaco como de metanol.

e  Cuestiones de seguridad, principalmente en términos de la toxicidad del amoniaco y los efectos sobre las personas y el

medio ambiente en caso de fugas.
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e Ladisponibilidad de suelo y su compatibilidad con el uso del suelo en la zona de Coldn.

Figura 2-7: Configuracion de disefio adoptada para la terminal Greenfield en Coldn. Ejemplo en terminal PPC.

Fuente: Consultor

Requerimientos de Espacio e Infraestructura

De la discusién en etapas anteriores del proyecto, vale la pena sefialar las siguientes observaciones:

e Todas las configuraciones tipicas para el abastecimiento de combustible liquido se implementan en Panama.
Preliminarmente estas terminales podrian servir al petrolero ocednico de disefio de este proyecto. Sin embargo, las
instalaciones de la parte superior deberan analizarse con mayor detalle para verificar la idoneidad de las tuberias y
equipos de almacenamiento existentes y la disponibilidad de espacio.

e  Se prefiere una configuracion de embarcadero cercano a la costa, ya que optimiza la cantidad de obras marinas del
proyecto.

e Lo mdsimportante es que los embarcaderos cercanos a la costa se operan con éxito en el mercado de abastecimiento
de combustible en Panama. Por ejemplo, Melones Qil Terminal y Decal operan terminales con un disefio de
embarcadero mejorado, que permite la operacidon simultanea del buque cisterna de importacién y del bugue de
abastecimiento de combustible.

e  Para un proyecto totalmente nuevo, la infraestructura requerida corresponde a un nuevo embarcadero con un
atracadero exclusivo.

e  Con esta configuracién se pueden manejar liquidos tanto de amoniaco como de metanol.

En la siguiente tabla se presenta la estimacion de los atraques y sus longitudes.
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Tabla 2-5: Rangos de ocupacion y requisitos de atraque para proyecciones del escenario base en la entrada atlantica del Canal de
Panamd

Articulo Atraques requeridos, longitud del atraque y ocupacion estimada del
atraque
Descarga + carga Atlantico, Colén
proyeccion 2030 2 literas proyeccion 2030

4% de ocupacion
proyeccion 2040 2 literas proyeccion 2040

40% de ocupacion

proyeccién 2050 3 literas proyeccion 2050

55% de ocupacién
Fuente: Consultor

En la siguiente ilustracién se muestra una representacion de la infraestructura portuaria requerida con la misma nomenclatura
que Figura 2-7.

Figura 2-8: Esquema de terminales maritimas para abastecimiento de combustible en diferentes proyecciones en el escenario base

Atlantic
oGv

2030 .

oGV
2040
B
O
oGV
B
2050
B B

L: length of berth, 250m
S: Storage volume, 45,000m?®

Fuente: Consultor
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El nimero y longitud del atraque indicado en la imagen anterior esta ilustrada en la Tabla 2-5. La longitud de cada atraque es de
250 m y serdn operados tanto desde el atraque interno (barcazas) como desde el externo (barcazas OGV+) ya que actualmente
operan con bunker fésil. Para la evaluacién no se habian considerado transferencias de barco a barco.
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La siguiente seccidn describira consideraciones relacionadas con la seguridad y el manejo, los impactos ambientales y sociales
del desarrollo propuesto y los aspectos de gobernanza relacionados con la certificacion del hidrégeno y el apoyo politico.

3.2 Requisitos de Seguridad

Esta seccidn trata sobre los requisitos generales de seguridad que se requeriran para producir, almacenar, suministrar y/o
exportar de manera segura combustibles sin emisiones de carbono en una ubicacion portuaria.

3.2.1 General

Aligual que con los combustibles marinos fosiles, el manejo de combustibles de cero o bajas emisiones, incluidos el hidrégeno
verde y el amoniaco, requiere regulaciones industriales y capacitacién adecuadas para poder llevarse a cabo de manera segura y
evitando dafios a las personas y al medio ambiente. La siguiente tabla describe los principales peligros relacionados con el
hidrégeno y el amoniaco, asi como las implicaciones del manejo de estos combustibles.

Tabla 3-1: Requerimientos de seguridad

Descripcion Principales Riesgos

Implicaciones en monitoreo

Hidrégeno e  Extremadamente inflamable y explosivo,
incluso en bajas concentraciones.
e Incoloro einodoro, lo que dificulta la deteccién
de fugas/acumulacion.

° Las llamas son casi invisibles a la luz del dia

Amoniaco e  Altamente toxico para el medio ambiente
acuatico y los seres humanos.

e Explosivo e inflamable

Asegurese de que los tanques estén en buenas
condiciones, que se eviten las fugas y que el
gas no se pueda acumular en espacios
confinados (como los techos, ya que el gas es
mas ligero que el aire).

Equipo eléctrico clasificado ATEX que se
utilizara

Las medidas de seguridad, como muros
cortafuegos y alarmas de seguridad, son
cruciales para garantizar un manejo seguro; se
requiere deteccion térmica de incendios.

La manipulacién segura requiere equipos de
proteccion personal (EPI) adecuados

Como producto comercializado a nivel
mundial, existen regulaciones para el
almacenamiento y manejo de amoniaco en
barcos y tierra.

Asegurese de que los tanques estén en buenas
condiciones, que se eviten las fugas y que el
gas no se acumule en espacios confinados.

Es posible que se requiera un bund alrededor
de los recipientes de almacenamiento.

El manejo seguro requiere EPI apropiado

Fuente: Consultor

Se deben realizar varios estudios de seguridad en la instalacién de procesamiento para garantizar operaciones seguras. Esto

incluye y no se limita a:
e Identificacién de peligros (HAZID)
e  Estudio de peligros y operabilidad (HAZOP)
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e  Andlisis de capa de proteccién (LOPA)

Se deben cumplir varias normas de seguridad que cubren tanto la producciéon como el almacenamiento de hidrégeno y
amoniaco, por ejemplo, la US OSHS 1910.111 — Almacenamiento y manipulaciéon de amoniaco anhidro y la 1910.103 —
Hidrégeno. Ademas de esto, se deben incorporar protocolos y procedimientos de seguridad adecuados en el cultivo de la planta
para minimizar el riesgo de que ocurra un evento no deseado. Serd necesario considerar zonas de exclusién y muros cortafuegos
en etapas de disefio posteriores para garantizar que las poblaciones locales estén protegidas de los peores escenarios.

3.2.2 Manejo de Amoniaco

La seguridad es un tema importante al manipular amoniaco. Segiin DNV-GL’, las principales consideraciones son:

e  Toxicidad: Este es posiblemente el principal peligro. Las concentraciones del 0.36% podrian causar un 1% de muertes con
30 minutos de exposicién, mientras que las concentraciones del 5.5% podrian causar un 50% de muertes después de 5
minutos de exposicion.

e Inflamabilidad: Baja en comparacion con otras fuentes de combustible como el metano (GNL) y el propano (GLP), debido a
su bajo limite de inflamabilidad del 15% en el aire. Comparado con su toxicidad, el riesgo de explosidn es pequefio.

e  Baja temperatura: Menos desafiante que el GNL o el hidrégeno, ya que no es necesario mantenerlo a temperaturas
criogénicas.

Para minimizar situaciones peligrosas, se deben considerar en el disefio zonas controladas que proporcionen una distancia de

seguridad de posibles fuentes de ignicion y emisiones de alta concentracion. PIANC define las siguientes zonas controladas:

e  Zona Peligrosa: contiene equipos o sistemas eléctricos instalados que requieren estandares de construccion especiales o
especificaciones de temperatura en superficies expuestas a mezclas inflamables.

e  Zona de Seguridad: sélo se permite personal y actividades dedicadas y esenciales durante la operacidn. Se pueden definir
otras zonas de seguridad en funcién de los riesgos toxicos y los limites de toxicidad asociados.

3.2.3 Amoniaco en el Medio Maritimo

Dado que el amoniaco (NH3) es un producto comercializado a nivel mundial, existen regulaciones y conocimientos de la industria
sobre el almacenamiento y manipulacion del amoniaco en los barcos. El amoniaco es significativamente téxico tanto para los
humanos como para la vida acuatica y plantea un riesgo de inflamabilidad y explosividad. Se estan desarrollando regulaciones
para barcos propulsados por amoniaco en las sociedades de clase y se han encargado mas de 100 barcos listos para usar
amoniaco. El primer buque preparado para amoniaco se entregd en febrero de 2022. Las emisiones de escape requerirdn un
tratamiento posterior debido al riesgo de compuestos de nitrégeno. Sin embargo, la reduccién catalitica selectiva sera sencilla,
va que el compuesto principal de los sistemas SCR es el amoniaco, que se puede afiadir facilmente al escape. Las normas
relacionadas con el abastecimiento de amoniaco estan en desarrollo, y el primer abastecimiento se llevara a cabo en Singapur en
marzo de 2024. Dado este progreso, se espera que se implementen estandares y procedimientos integrales en Panama antes de
que comience la distribucion en Panama. Es probable que los requisitos tengan similitudes con los del GNL, pero sin duda seran
mas desafiantes que los de los combustibles marinos liquidos existentes. Al igual que con la planta de produccidn de Coclé, el
almacenamiento de amoniaco en el muelle necesitard una evaluacién de seguridad exhaustiva, cumpliendo con los mismos
estandares.

Seglin PIANCS, se debe realizar un proceso de identificacion de peligros (HAZID) para enumerar todos los peligros involucrados
en la terminal maritima. El resultado esperado es establecer criterios de riesgo y objetivos de seguridad, asi como demostrar la
ausencia de fallas fatales para el proyecto.
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Seglin DNV?, Prondstico de hidrégeno para 2050, 2022 En caso de incidentes de fuga de amoniaco, las medidas de mitigacion
incluirian la deteccion de liberacién de amoniaco y el cierre de emergencia de los sistemas de ventilacion y amoniaco. Otras
especificaciones implican la disponibilidad de mdscaras respiratorias de emergencia y rutas de escape claras.

Ademads, PIANC define las siguientes zonas maritimas:

e Area de Monitoreo y Seguridad: un area alrededor de la instalacién y la embarcacion donde se monitorea el tréfico de
embarcaciones y otras actividades para mitigar los efectos dafiinos.

e  Zona de exclusion marina (MEZ): definida en funcidn del trafico de paso y la distancia entre el canal de navegacién y las
embarcaciones amarradas en los atracaderos o instalaciones de almacenamiento flotante. La MEZ normalmente la define
la Autoridad Portuaria.

e  Zona externa: proporciona una zona de amortiguamiento entre una terminal y los sitios vecinos, dreas residenciales y dreas
publicas.

3.3 Impacto Ambiental y Social

Esta tarea tiene como objetivo minimizar los impactos ambientales y sociales de la cadena de suministro de combustible bunker
sin emisiones de carbono para cada ubicacion portuaria. Se abordaran y describiran a nivel conceptual los siguientes temas:

e Impacto localizado del aumento de la energia solar

e  Biodiversidad

e  Deforestacion

También se sefiala que una transicién a combustibles con bajas o cero emisiones de carbono probablemente tendra impactos
sociales positivos para las comunidades circundantes. También se pueden obtener beneficios de la creacién de una base de
conocimientos y se puede educar y formar a personas del sector empresarial. En términos mas generales, dado que Panama
importa la mayor parte de su combustible marino, la produccién local conducird a un resultado econdmico neto positivo.

3.3.1 Impacto de la Plana de Produccion

Coclé es una region relativamente seca seguin el mapa de zonas ecoldgicas de Holdridge, un esquema bioclimatico global para la
clasificacién de geografias, lo que la hace muy adecuada para las energias renovables debido a los impactos potenciales
relativamente menores sobre la biodiversidad.'°. Coclé se encuentra en una zona de alta sensibilidad climética y al borde de una
zona de sensibilidad climatica severa, como se muestra en la siguiente figura. La sensibilidad climatica es un término utilizado por
el Panel Intergubernamental sobre Cambio Climatico (IPCC) para describir en qué medida el aumento de las emisiones afectara
la temperatura de la Tierra®'.

10 Zonas de vida de Holdridge | Zonas de vida de Holdridge | Portal STRI GIS (arcgis.com)

11 archive.ipce.ch/ipccreports/tar/wgl/355.htm
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Figura 3-1: Mapa de la Zona Ecoldgica de Holdridge

O Project location

Exposicién

- Alto: 1

Bajo: 0

Fuente: Cuarto reporte nacional de Panama sobre cambio climatico

Aunque Coclé ha sido destacado como un lugar ideal para la energia solar, esto no disminuye ninguno de los posibles impactos
ambientales posteriores que podrian ocurrir en el drea directa de construccidn y operacion. Las plantas solares pueden, con el
tiempo, provocar variaciones localizadas de temperatura: las zonas sombreadas se vuelven mucho mas frias, mientras que otras
superficies se calientan debido al exceso de radiacidon que no absorben los propios paneles solares. Los paneles solares solo
absorben aproximadamente el 15% de la radiacién, y el exceso se dispersa en la atmdsfera, lo que potencialmente puede afectar
directamente la temperatura del suelo y del aire. Los impactos de la construccidn de la propia granja podrian causar dafios
considerables.

El desarrollo solar propuesto en Coclé requerira aproximadamente 64 km2 y, dado que la Provincia de Coclé mide 4.947 km2,
esto ocuparia el 1.3% del territorio de la region. Coclé es principalmente una zona agricola, por lo tanto, la construccién de una
granja solar de este tamafio ocuparia tierras agricolas valiosas y dafiaria/limitaria el caso de uso de las tierras ocupadas en si. Vale
la pena sefialar que, con 1.97 GW, este desarrollo se ubicaria entre los 5 principales parques solares mas grandes del mundo en
marzo de 2024, y todos, excepto uno de los diez principales parques solares, se construirdn en zonas desérticas. Hay pocos
estudios de caso que evidencien el verdadero impacto ambiental causado por desarrollos de tal escala, particularmente porque
el parque solar mas grande que existira en América del Sur en 2024 tendra 864W, la planta de energia solar de Sao Gongalo en
el noreste de Brasil'?'3,

Para la fase de construccidn de cualquier desarrollo renovable, es inevitable que se produzca algun nivel de impacto en el area
directa. La maquinaria pesada y, a menudo, la preparacion del terreno para la implementacién, pueden influir en la agricultura y
el suelo en las zonas cercanas y circundantes. A menudo se eliminan arboles para ganar el espacio requerido, y la nueva
infraestructura puede causar compactacion del suelo, cambio en los canales de drenaje, transferencia accidental de escombros
a areas vecinas y erosion acelerada. Como se menciond anteriormente, una de las principales exportaciones y economia de Coclé
radica en su agricultura y mineria de sal y minerales, por lo tanto, cualquier construccidn cercana necesitaria garantizar que sus
operaciones no causen impacto a las operaciones circundantes, por ejemplo, levantamiento de escombros que cause problemas
de visibilidad, contaminacion acustica, congestion vial, etc.

12 The 15 largest solar farms in the world 2024 | Eco Experts (theecoexperts.co.uk)

13 Enel Green Power’s 256 MW Sao Goncalo Il solar farm is officially in operation - New Energy Events
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La construccidn de nuevas centrales eléctricas requiere costosas mejoras en la infraestructura de transmision y las conexiones a
la red, con los consiguientes impactos ambientales. El proceso de construccion puede impactar el suelo a través del
desplazamiento y compactacion que impacta ain mas los canales de drenaje y por lo tanto aumenta la erosién. Ademds, Coclé
es una regién densamente boscosa en Panamd, con bosques naturales que cubren mas del 55% de su superficie terrestre. Desde
2010, la regidn ha perdido 1.97 mha de bosque natural. Dependiendo de la ubicacién exacta de la instalacién de produccién y
del parque solar ubicado en el mismo lugar, el riesgo potencial de contribuir a la deforestacién durante el periodo de construccion
es un riesgo alto.. Si se pierden tierras de cultivo debido a la granja solar, existe el riesgo de que se deforeste para compensar el
déficit de la agricultura local, aunque puede haber oportunidades para el creciente mercado de la energia agrivoltaica. La pérdida
directa de habitat y la subsiguiente pérdida/desplazamiento de especies también deben ser monitoreadas de cerca durante
cualquier desarrollo.

Para construir un parque solar de este tamafio, sera necesario mejorar las carreteras locales y los puntos de acceso para
componentes, maquinaria y trabajadores. Como resultado, las dreas de tierra no urbanizadas tendrdn que convertirse en
carreteras, y la excavacion de terrenos y la colocacion de hormigdn para crear carreteras pueden destruir hdbitats y desplazar la
flora y la fauna locales. Si bien la fase de construccion de una instalacion de produccién de energia solar y de hidrégeno presenta
los mayores riesgos para el medio ambiente, el funcionamiento continuo también habra provocado un aumento del trafico y
habra urbanizado en cierta medida una zona rural. Los factores antropogénicos asociados con la urbanizacion, incluso si se trata
de una carretera escasamente utilizada, pueden impedir las rutas de migracién de la vida silvestre y obligar a las especies a
reubicarse, lo que puede ser mortal y alterar la competencia de las especies localizadas. Dada la falta de infraestructura portuaria
significativa en las cercanias, este proyecto propone el desarrollo de un nuevo puerto en Puerto Aguadulce para transportar
componentes para un proyecto de esta escala por barco. El desarrollo de este nuevo puerto requeriria el establecimiento de
nueva infraestructura que introduce riesgos ambientales, incluida la contaminacién luminica y acustica, la contaminacién del mar
por desechos, asi como el dafio potencial al fondo marino en caso de que fuera necesario dragar para dar cabida a buques mas
grandes para el transporte de amoniaco a Balboa. Sin embargo, si esto no fuera posible, es posible que la multitud de
componentes tuvieran que ser conducidos por carretera desde Balboa, una distancia de unos 150 kilémetros, lo que podria
provocar trafico y contaminacion.

Para mitigar el riesgo y garantizar que no haya consecuencias no deseadas en la comunidad cercana y la industria agricola en
relacién con la pérdida de agua, hemos incorporado una planta desalinizadora que proporciona los requisitos de agua a la planta
de electrdlisis.

Ademas del propio parque solar, la construccion y los riesgos asociados con dos nuevos gasoductos propuestos podrian ser
importantes desde el punto de vista medioambiental. El ducto de amoniaco propuesto se extenderia aproximadamente 24
kilbmetros a través de una mezcla de tierras boscosas y agricolas, lo que podria requerir deforestacion, el desarrollo de nuevas
carreteras y el uso de maquinaria pesada. El proceso de construccion de colocacion de un oleoducto causara dafios importantes
al propio terreno, ademas de matar o desplazar especies. Ademds del proceso de construccién, las tuberias presentan riesgos de
fugas, que tendrdn distintos impactos dependiendo de la ubicacién de la fuga. Por ejemplo, el impacto de las fugas de amoniaco
en aguas costeras supone un impacto mayor que el de una fuga en agua dulce, ya que es mas tdxico para el agua de mar. Cuando
el amoniaco se disuelve en agua, se convierte en hidréxido de amonio, una sustancia altamente tdxica para la vida marina, y esta
toxicidad aumenta cuando el pH del agua de mar es mas bajo. Los habitats intermareales estan expuestos al amoniaco gaseoso
durante la marea baja y al amoniaco disuelto durante la marea alta, dependiendo de la ubicacion y el momento de la fuga. Los
niveles elevados de amoniaco en el suelo, el mar, los rios o los lagos pueden dafiar significativamente las tierras agricolas, los
bosques, las masas de agua y otra vegetacidn cercanas. Este dafio como resultado del amoniaco que contribuye directamente a
la acidificacién y eutrofizacién de los ambientes locales, si no se gestiona, la eutrofizacién, puede conducir a zonas muertas
enteras. La implementacién de cualquier nuevo oleoducto debe garantizar que esté bien planificado y se coloque en una ruta
que conduzca al menor impacto posible.

14 Coclé, Panama Tasas y estadisticas de deforestacion | GFW (globalforestwatch.org)
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3.4 Certificacion de Hidrégeno Verde y Derivados

3.4.1 Introduccion

Los esquemas de certificacion desempefian un papel vital en la generacién de confianza entre las partes interesadas, incluidos
consumidores, inversores y autoridades reguladoras. Al brindar garantias de que el hidrégeno cumple con estandares especificos,
estos esquemas ayudan a fomentar la aceptacion del mercado y la inversion en tecnologias de hidrégeno, impulsando el
crecimiento y la innovacién de la industria. A medida que el mundo avanza hacia una economia baja en carbono, es primordial
garantizar la sostenibilidad de los métodos de produccidn de hidrégeno. Los esquemas de certificacién incorporan criterios
relacionados con el desempefio ambiental, como las emisiones de carbono que promueven la adopcién de tecnologias de
produccién de hidrégeno mas limpias y sostenibles. Estos esquemas facilitan el comercio y la colaboracién internacionales al
proporcionar un lenguaje y un marco comun para evaluar los criterios de calidad, sostenibilidad y seguridad del hidrégeno. Esta
armonizacién de estandares reduce las barreras al comercio transfronterizo y promueve la colaboracion en la investigacion, el
desarrollo y el despliegue de tecnologias de hidrégeno, lo cual es particularmente relevante para Panam3, ya que apunta a
establecer un Centro de Hidrégeno para América Latina que se conecte con otras partes del mundo. En esta seccion,
exploraremos las complejidades de los esquemas de certificacién de hidrégeno verde y bajo en carbono, examinando sus
criterios, iniciativas internacionales, desafios, estudios de casos y perspectivas para América Latina.

3.4.2 Intensidad de Carbono

La intensidad de carbono de la produccion de hidrégeno puede variar ampliamente segun los métodos y tecnologias de
produccién utilizados. Actualmente uno de los métodos mas comunes de produccion de hidrégeno es el reformado de metano
con vapor (SMR), que normalmente utiliza gas natural como materia prima y tiene como producto final lo que se conoce como
hidrégeno gris. Si bien SMR es actualmente el método econdmicamente mas viable para producir hidrégeno, dicho hidrégeno
gris estd asociado con importantes emisiones de CO,. Por cada kilogramo de hidrégeno gris producido mediante SMR, se pueden
emitir aproximadamente entre 9 y 12 kilogramos de CO,, lo que lo convierte en un proceso intensivo en carbono. (IEA, 2019).
Otro método de produccidn de hidrégeno con uso intensivo de carbono es la gasificacion del carbon. El hidrégeno producido
mediante este método a menudo se denomina hidrégeno negro. Este proceso implica hacer reaccionar carbén con oxigeno y
vapor para producir hidrégeno, con una mediana de emisiones directas de CO, de 20,8 kg CO,-eq/kg H,*. La alta huella de
carbono de la gasificacién del carbdn la convierte en una opcidn menos deseable desde una perspectiva ambiental.

En el otro extremo del espectro, el hidrégeno se puede producir con emisiones minimas de carbono mediante electrdlisis
alimentada por fuentes de energia renovables. Cuando la electricidad utilizada proviene de fuentes renovables como la edlica,
solar o hidroeléctrica, el proceso a menudo puede tener una intensidad de carbono de menos de 1 kg CO,e/kg H,. Aunque el
hidrégeno verde es actualmente mas caro que el hidrégeno gris, es muy prometedor para el futuro de una transicion energética
sostenible, incluida la descarbonizacién del sector maritimo.

3.4.3 Estandares y esquemas de certificacion de hidrégeno verde y bajo en carbono

Mientras la comunidad global busca mitigar el cambio climatico, |a intensidad de carbono de la produccion de hidrégeno se ha
convertido en un factor critico en la transicién energética. Para garantizar que el hidrogeno contribuya eficazmente a los esfuerzos
de descarbonizacién necesarios para lograr los objetivos climaticos, varios paises y regiones han desarrollado estandares y
esquemas de certificacion de intensidad de carbono del hidrégeno. Los estandares de hidrégeno verde definen los criterios para
que el hidrégeno sea clasificado como renovable, centrandose en los umbrales minimos de reduccién de emisiones de GEl y el
uso de fuentes de energia renovables para su produccion. Los esquemas de certificacion, por otro lado, son mecanismos que
verifican y aseguran el cumplimiento de estos estandares a través de sistemas de verificacion y seguimiento de terceros, como
Garantias de Origen (GO). Estas certificaciones, como CertifHy en Europa o la propuesta CertHILAC en América Latinay el Caribe,
brindan transparencia, ayudan a generar confianza en el mercado y promueven la atraccion de inversiones al confirmar el origen
renovable del hidrégeno certificado. En conjunto, estos estandares y esquemas de certificacién son cruciales para promover una
economia sostenible del hidrégeno, reducir las emisiones de carbono y respaldar el cumplimiento normativo y el crecimiento del
mercado.
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Varios paises han tomado medidas proactivas para establecer estandares y esquemas de certificacién del hidrégeno. En 2023,
mas de 35 paises'® firmd la Declaracién de Intencién de la COP28 sobre el Reconocimiento Mutuo de Esquemas de Certificacion
de Hidrégeno y Derivados de Hidrégeno Renovables y Bajos en Carbono’. Esta declaracion tiene como objetivo facilitar un
mercado mundial del hidrégeno trabajando hacia el reconocimiento mutuo de los esquemas de certificacion de hidrégeno. Sin
embargo, hasta el momento no existe un estandar internacional universalmente aceptado para el hidrégeno con bajas emisiones
de carbono, aunque los participantes han acordado monitorear anualmente el progreso de la cooperacion hacia el
reconocimiento mutuo de los esquemas de certificacion. Si bien varios paises y geografias, como la Unidn Europea, el Reino
Unido y Estados Unidos, han proporcionado sus propias definiciones, persiste la falta de consenso sobre una definicién unificada.

El gobierno del Reino Unido ha demostrado un fuerte compromiso con la descarbonizacién de la economia y el logro de Net Zero
para 2050. Una parte clave de esta estrategia es el desarrollo y laimplementacién del Sistema de Certificacion de Hidrégeno Bajo
en Carbono del Reino Unido. El plan, que se lanzara en 2025, se basa en el Estandar de hidrégeno con bajas emisiones de carbono,
que define que el hidrégeno con bajas emisiones de carbono debe poder reportar una intensidad de carbono de 20 gCO2e/M)
LHV (2,4 kgCO2e/kg H2) o menos. Inicialmente serd voluntario y pretende extenderse a todo el Reino Unido. El esquema utiliza
una cadena de custodia de equilibrio de masa y esta disefiado para permitir una mayor inversién, innovacién y crecimiento en el
sector del hidrégeno bajo en carbono del Reino Unido. El cumplimiento del Estandar de Hidrégeno Bajo en Carbono es un
requisito previo para acceder a programas de financiacion gubernamental como el Fondo Neto de Hidrégeno Cero (NZHF) y el
Modelo de Negocio de Produccidn de Hidrégeno (HPBM). Estos programas brindan apoyo financiero para ayudar a aumentar la
produccion de hidrégeno e integrarlo en el sistema energético'® 1°.

La Unidén Europea también esta avanzando en estandares para el hidrégeno renovable, incluidos combustibles liquidos y gaseosos
renovables de origen no bioldgico y combustibles de carbono reciclado. Por ejemplo, en la Directiva sobre Energias Renovables
Il (RED Ill) de la UE se mantiene la definicién de RED Il para el hidrégeno verde, que entra en la categoria de combustibles
renovables de origen no bioldgico (RFNBO) y requiere una reduccion de las emisiones de GEI de al menos el 70% cuando en
comparacién con el hidrégeno basado en combustibles fésiles; que es 28,20 gCO2eq/MJ LHV de hidrégeno (3,38 kgCO2e/kgH2)
o menos. RED Il también exige que el hidrégeno verde pueda calificar para créditos y subsidios de energia renovable,
fomentando asi la inversion en la produccién de hidrégeno con bajas emisiones de carbono y una mayor penetracion de las
energias renovables mediante el principio de adicionalidad. En el caso del hidrégeno bajo en carbono, la RED Il lo define como
hidrégeno con una reduccién de emisiones de GEI de al menos un 50% respecto a los métodos convencionales de produccién
de hidrégeno, como el SMR sin captura ni almacenamiento de carbono?®.

En Europa ya existen esquemas de garantia de origen para la electricidad renovable, lo cual es obligatorio segun la actual Directiva
Europea de Energias Renovables, que favorece la implementacion de certificados de garantia de origen para el hidrogeno verde.
CertifHy es una iniciativa europea que ha desarrollado un esquema de certificacion de hidrégeno de alta calidad que aborda la
divulgacion al consumidor en la UE, cumpliendo al mismo tiempo con los objetivos establecidos en la Directiva de Energias
Renovables. Esto se inici6 a peticion de la Comisién Europea y esta financiado por Clean Hydrogen Partnership. Este esquema de
certificacidon otorga un valor comercializable al hidrégeno renovable y no renovable. CertifHy, que comenzé en 2014, se encuentra
ahora en su tercera fase de implementacion y se han establecido etiquetas de hidrégeno verde y bajo en carbono. CertifHy define
el hidrégeno bajo en carbono como aquel que tiene al menos una reduccion del 60% en las emisiones de GEI en comparacion
con el hidrégeno gris producido mediante SMR sin captura y almacenamiento de carbono (CAC). Aunque RED Il puede parecer
mas estricto en cuanto a criterios de reduccién de emisiones, CertifHy se centra especificamente en certificar el origen renovable
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del hidrégeno, garantizando la transparencia y credibilidad en el mercado del hidrégeno, lo que promueve la generacion de
confianza entre las partes interesadas, incluidos consumidores, inversores y autoridades reguladoras. .

Incluso dentro de la UE, algunos Estados miembros como Alemania han desarrollado normas de certificacién adicionales. La
norma TUV SUD CMS 70 es una norma de certificacién alemana que define el hidrégeno verde como hidrégeno producido a
partir de fuentes de energia renovables y/o residuos. El estandar certifica hidrogeno verde que puede rastrearse hasta fuentes
claramente identificables y cuantificables considerando los requisitos de las materias primas, la elegibilidad de los procesos de
produccion, los ahorros de GEl, las lineas base de emisiones y las condiciones de entrega. Esta organizacion también proporciona
una prueba de origen garantizada junto con la certificacion de Hidrégeno Verde.

La Organizacién del Hidrégeno Verde (GH2), una organizacion suiza sin fines de lucro, ha establecido su propio Estandar de
Hidrégeno Verde. Segun su definicion, el hidrégeno verde se produce mediante la electrolisis del agua utilizando 100% o casi
100% de energia renovable, lo que genera minimas emisiones de GEI. Este enfoque se basa en tecnologias renovables, incluidas,
entre otras, la energia hidroeléctrica, edlica, solar, geotérmica, mareomotriz, undimotriz y otras fuentes de energia oceanica, con
el objetivo de ampliar la escala de produccion de hidrégeno verde. Un aspecto innovador del Estandar de Hidrégeno Verde GH2
es que las iniciativas de hidrégeno verde con la etiqueta “GH2 Green Hydrogen” tendran la oportunidad de adquirir e
intercambiar certificados de origen GH2 por hidrégeno verde y sus derivados, como combustibles maritimos bajos en carbono
como el amoniaco verde. y metanol?*. Este estandar se basa en la metodologia propuesta por la Asociacion Internacional para el
Hidrdgeno y las Pilas de Combustible en la Economia (IPHE).

Figura 1-2 Pasos emprendidos para la Certificacion de Hidrégeno Verde

Green Hydrogen

step . The project developer ensures compliance with the GH2
Project
1 Standard.
Development
step Independent The project developer engages an Independent
2 Assurance Assurance Provider.
step Conetiltationand The Independent Assurance Provider consults
% stakeholders and prepares an assessment. A draft report
3 publiccomment | X :
is made available for public comment.
The final report is submitted to GH2's Accreditation Body.
Green Hydrogen ; 3
step Project Projects that meet the Standard are licensed to use the
4 Accreditation label “GH2 Green Hydrogen" and wil[ be eligible to obtain
and trade GH2 certificates of origin.
step Sreen Hydrogen The GH2 Registry issues, tracks and cancels GH2 Green
5 Frodies Hydrogen Guarantee of Origin certificates
Certification YRS g ’
: Accreditation is reviewed annually. The Accreditation
step Review and
6 Biiwal body undertakes spot checks and may recommend

refinements to the Standard.

Fuente: Organizacion del Hidrégeno Verde, 2023
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La evaluacion abarca las emisiones de alcance 1 derivadas de actividades de produccion como el tratamiento de agua y la
desalinizacion, asi como las emisiones de alcance 2 procedentes de la generacion de electricidad renovable in situ o de la
electricidad comprada. Opera segiin un marco de certificacién especifico para proyectos, que comprende siete principios clave:
soberania y subsidiariedad, proporcionalidad, armonizacién, consulta, transparencia, verificacién independiente, inquietudes y
apelaciones, y mejora continua de los estandares.

En los ultimos afos, Estados Unidos ha dado pasos importantes para definir y promover estandares para la produccion limpia de
hidrégeno. Estos esfuerzos son cruciales para establecer un marco sélido y transparente que respalde los mercados nacionales e
internacionales del hidrégeno. El Departamento de Energia de EE. UU. (DOE) ha estado a la vanguardia de esta iniciativa,
proponiendo directrices y estandares integrales destinados a reducir la intensidad de carbono de la produccién de hidrégeno. El
Estandar de Produccion Limpia de Hidrégeno (CHPS) propuesto por el DOE es fundamental para la estrategia de Estados Unidos
para el hidrégeno limpio. Esta norma definid inicialmente el hidrégeno limpio como hidrégeno producido con una intensidad de
carbono igual o inferior a 2 gCO,e/kg H, en el lugar de produccion. Una guia actualizada publicada en 2023, basada en los factores
estatutarios del BIL y los comentarios de las partes interesadas, establecié un objetivo de emisiones de GEl de <4,0 gCO,e/kg H,
para el ciclo de vida desde el pozo hasta la puerta. Estos umbrales tienen como objetivo garantizar que la produccién de
hidrégeno reduzca significativamente las emisiones de GEI en comparacion con los métodos tradicionales y que la produccién a
partir de diversas materias primas y utilizando tecnologias de ultima generacion se implemente a escala en todo el pais. El CHPS
se alinea con el crédito fiscal para la produccion de hidrégeno limpio introducido en la Ley de Reduccion de la Inflacion (IRA) de
2022. Esta ley proporciona incentivos financieros para las tecnologias de hidrégeno que cumplan con los criterios definidos de
intensidad de carbono, promoviendo asi el desarrollo y laimplementacién de métodos de produccién de hidrégeno mas limpios.
Ademas de los esfuerzos federales, los estados individuales también han implementado estdndares para promover el hidrégeno
limpio. California, por ejemplo, ha integrado el hidrégeno en su programa Low Carbon Fuel Standard (LCFS). La LCFS requiere una
reduccion en la intensidad de carbono de los combustibles para el transporte vendidos, suministrados u ofrecidos para la venta
en el estado hasta 2030. El hidrégeno utilizado dentro de este marco debe cumplir requisitos especificos de intensidad de
carbono para calificar como un combustible bajo en carbono. (California Air Resources Board, 2020). Estas iniciativas apoyan
colectivamente el desarrollo de una economia sostenible del hidrégeno, posicionando a Estados Unidos como lider en energia
limpia y contribuyendo a los esfuerzos globales de descarbonizacion.

La siguiente tabla presenta un resumen de algunas de las principales definiciones de hidrégeno verde o bajo en carbono
observadas a nivel mundial.

Tabla 3-2 Estandares de hidrégeno verde en todo el mundo

Organizacion i Umbral de emisiones Comentario

(kg CO2e/kg H2)
Departamento de Reino Unido <2,4 kg CO2e/kg H2 El hidrégeno bajo en carbono debe poder
Estrategia reportar una intensidad de emision de 20
Empresarial, gC02e/MJ LHV (2,4 kg CO2e/kg H2) o menos.

Energética e Industrial

Comisién Europea: Unién Europea < 3,38 kgCO2e/kgH2 La Directiva Europea sobre Energias
Directiva sobre Renovables establece un objetivo de
Energias Renovables reduccidon de emisiones de GEI de al menos
111 (RED 111) un 70% en comparacion con los métodos

convencionales de produccion de hidrégeno,
como el SMR sin CCUS.

TUV sUD Alemania < 3,384 kgCO,e/kgH, Al menos una reduccién del 70% en las
emisiones de gases de efecto invernadero en
comparaciéon con el punto de referencia de
los combustibles fosiles de 94 gCO2eq/MJ, lo
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que resulta en un maximo de 28,2

gC02eq/MJ.
CertifHy: Certificaciéon Unidn Europea < 4,37 kgCOe/kg H, Al menos un 60 % menos que el SMR del gas
de hidrégeno natural, que es de 36,4 gCO2e/MJ LHV (4,37
kgCO,e/kg H,) o menos durante los Ultimos
12 meses.
La Organizacion del Suiza <1 kgCO2e/kgH2 Emisiones de GEIl de 1 kgCO2e/kgH2 o menos
Hidrégeno Verde tomadas como promedio durante 12 meses

utilizando 100% o casi 100% de energia
renovable para electrdlisis

Departamento de Estados Unidos < 2 kgCOze/kg H, en el lugar de Estos han sido establecidos en el Estandar de
Energia produccién Produccién Limpia de Hidrégeno (CHPS)
propuesto por el DOE.
<4,0 kgCO,e/kg H, para el ciclo de
vida desde el pozo hasta la puerta

Fuente: (DESNZ, 2022), (U.S. Department of Energy, 2022), (European Commission, 2023b), (Green Hydrogen Organization, 2023), (TUV SUD GmbH, 2011)

La siguiente subseccion se centrara en CertHIiLAC, que es el esquema de certificacion propuesto para América Latina y el Caribe
al que Panama se adherira.

3.4.4 CertHiLAC: Una propuesta de certificacion armonizada de hidrégeno para América Latina y el Caribe (LAC)

En cuanto a Panama, y sus ambiciones de establecer un centro de hidrégeno en América Latina para descarbonizar las
operaciones maritimas y otras industrias relacionadas, CetHiLAC es el esquema de certificacion mas relevante. En 2023,
CertHiLAC fue lanzado por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y la Organizacién Latinoamericana de Energia (OLADE).
Esta iniciativa ha sido respaldada por ministros de energia de numerosos paises de la region, incluido Panama, lo que indica un
compromiso colectivo para promover una economia limpia del hidrégeno en la region. CertHiLAC tiene como objetivo garantizar
una trazabilidad exhaustiva del producto, proporcionando informacién detallada sobre la intensidad de carbono, la tecnologia de
produccion y los atributos de sostenibilidad. Su objetivo es facilitar la exportacién de hidrégeno limpio a los mercados
internacionales, promoviendo la sostenibilidad ambiental y social en la produccién de hidrégeno en toda la region.

CertHILAC adopta inicialmente un enfoque voluntario, ofreciendo una herramienta flexible para verificar el cumplimiento de
futuras regulaciones. Prioriza la presentacidon de informes transparentes de atributos esenciales sobre el etiquetado rigido de
productos. Los atributos de la certificacién abarcan fuentes de energia, emisiones de gases de efecto invernadero, impacto social
y uso sostenible del agua. Se proponen dos categorias de certificacion para CertHILAC, disefiadas para atender las necesidades
especificas de la region de ALC y los mercados de la Unidn Europea. La "Certificacion H2 para la Region LAC" se centra en
estandares regionales y condiciones de mercado, promoviendo la adopcion local y la integracion del hidrégeno. Por el contrario,
la "Certificacion H2 para los mercados de la UE" cumple con los estrictos requisitos reglamentarios de la UE, lo que permite la
exportacién de hidrégeno limpio a Europa. Ambas categorias enfatizan la transparencia, la responsabilidad de las emisiones y el
cumplimiento de los estandares relevantes, asegurando la credibilidad y sostenibilidad del hidrégeno certificado. A continuacién,
se proporciona una descripcidon mas clara de cada categoria de certificacion:

e Certificacion H2 para la Region LAC:
Esta categoria de certificacion esta disefiada especificamente para la region de ALC, teniendo en cuenta sus caracteristicas
distintivas y requisitos regulatorios. Se centra en las emisiones producidas durante todo el ciclo de vida de la produccién de
hidrégeno, incluida la contabilidad de las emisiones de GEl procedentes de la produccién, el transporte y el almacenamiento.
El proceso de certificacion se adhiere a los estandares y marcos regulatorios locales, garantizando que el hidrégeno cumpla
con los criterios ambientales y de sostenibilidad establecidos por las autoridades regionales. Esta certificacién proporciona
detalles completos sobre los atributos del hidrégeno, como la intensidad de carbono, la tecnologia de produccion y los tipos
de recursos renovables utilizados. Esta transparencia genera confianza entre los consumidores y partes interesadas locales.
Al alinearse con las condiciones y requisitos del mercado local, la certificacion tiene como objetivo facilitar la adopcion e
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integracién del hidrégeno en los mercados energéticos regionales, apoyando la cooperacién regional y el desarrollo de un
mercado sélido para el hidrégeno limpio dentro de la region de ALC.

e Certificacion H2 para los mercados de la UE

El proceso de certificacion esta disefiado para cumplir con los marcos regulatorios y directivas de la Unidn Europea, incluida
la Directiva de Energia Renovable (RED) y otras politicas relevantes de la UE. Esta alineacion garantiza que el hidrégeno
certificado en esta categoria pueda exportarse y utilizarse en los mercados de la UE. El proceso implica informes detallados
sobre las emisiones asociadas a la produccién de hidrégeno, que abarcan aspectos como la huella de carbono, las fuentes de
energia y las tecnologias de produccién utilizadas, para cumplir los objetivos de descarbonizacién de la UE. Ademas, la
legislacion de la UE exige condiciones especificas sobre la adicionalidad de las energias renovables, la correlaciéon temporal
con la generacién renovable y la correlacidn geografica. La certificacidn garantiza el origen del hidrégeno, confirmando que
se produce a partir de fuentes de energia renovables o bajas en carbono. Esto es esencial para cumplir con los criterios de
sostenibilidad de la UE, incluida la aceptabilidad segun la legislacién maritima FuelEU. Al alinearse con los estandares de la
UE para hidrdgeno limpio, esta certificacion facilita la exportacion de hidrégeno de la region de ALC a la UE, promoviendo el
comercio internacional y la cooperacion en el sector del hidrégeno.

Se espera que la implementacion de CertHiLAC tenga varios impactos significativos en la implementacion de la estrategia de
hidrégeno de Panama. CertHiLAC proporcionara un punto de referencia para que Panama desarrolle sus estandares y procesos
de certificacion nacionales de hidrégeno. Al alinearse con los criterios de certificacion regionales, Panama puede garantizar que
su produccidn de hidrégeno cumpla con los estandares internacionales, facilitando una integracion mas facil del mercado y
oportunidades de exportacion. Es probable que los requisitos de certificacion impulsen la innovacién y la adopcién de tecnologias
avanzadas en la producciéon de hidrégeno. Se incentivard a los productores panameiios a invertir en fuentes de energia
renovables y tecnologias de captura de carbono para cumplir con los estandares de certificacion, lo que conducird a mejoras
generales en la eficiencia de la produccion y el desempefio ambiental.

3.4.5 Impactos de los esquemas de certificacion de hidrégeno verde en la descarbonizaciéon del sector maritimo

Los combustibles basados en hidrégeno, como el amoniaco y el metanol, estan surgiendo como alternativas viables a los
combustibles fésiles tradicionales, y su aceptabilidad depende en gran medida de su intensidad de carbono. Las normas y los
esquemas de certificacion para el hidrogeno garantizan la legitimidad y la confianza en el uso de combustibles verdes y bajos en
carbono derivados del hidrégeno en el sector maritimo. El hidrégeno certificado con bajas emisiones de carbono, que cumple
con estrictas regulaciones ambientales, garantiza impactos de descarbonizacién efectivos y rastreables en el transporte maritimo.

La OMI tiene como objetivo reducir la intensidad de carbono del transporte maritimo internacional en al menos un 20%,
esforzandose por alcanzar el 30%, para 2030, en comparacion con 2008, y en al menos un 70%, esforzandose por alcanzar el
80%, para 2040, en comparacion con 2008.%2. Los combustibles derivados del hidrégeno con bajas emisiones de carbono son
cruciales para lograr estos objetivos. Las iniciativas de la OMI, como el Proyecto de Combustibles y Tecnologia Futuros para el
Transporte Maritimo con Bajas y Nulas Emisiones de Carbono (Proyecto FFT), apoyan la toma de decisiones regulatorias.

La UE apoya la descarbonizacién maritima a través de iniciativas como el paquete Fit for 55, que busca reducir las emisiones de
gases de efecto invernadero de la UE en al menos un 55% para 2030 en comparacion con los niveles de 1990. Esto incluye la
iniciativa FuelEU Maritime, que promueve combustibles alternativos sostenibles en linea con el Pacto Verde Europeo. Tanto la
OMI como la UE estan adoptando una contabilidad de emisiones de bienestar (WTW), que mide las emisiones de combustible
desde la produccién hasta el uso, con el objetivo de alcanzar cero emisiones netas de GEl para alrededor de 2050.

El cumplimiento de las normas sobre hidrédgeno con bajas emisiones de carbono es esencial para producir combustibles
maritimos con bajas emisiones de carbono, lo que ofrece beneficios e incentivos. La estrategia de la OMI incluye incentivos para
la adopcién de combustibles verdes derivados del hidrégeno, cruciales para cumplir los objetivos de descarbonizacion.
Regulaciones mas estrictas sobre emisiones de GEI, como el indice de Disefio de Eficiencia Energética (EEDI) y el Indicador de
Intensidad de Carbono (Cll), facilitan el cumplimiento de los buques que utilizan estos combustibles, evitando sanciones. La OMI
también estd considerando medidas basadas en el mercado, como el precio del carbono, para hacer mas atractivos los
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combustibles bajos en carbono. Los puertos pueden ofrecer tarifas reducidas y otros incentivos para los barcos que demuestren
menores emisiones, lo que genera ahorros de costos.

Los incentivos financieros para proyectos maritimos sostenibles estan aumentando, con bonos verdes, préstamos e iniciativas
como los Principios de Poseiddn que apoyan a los barcos que utilizan combustibles verdes derivados del hidrégeno. Esto mejora
la reputacion en el mercado, atrae a clientes preocupados por el medio ambiente y puede generar mayores oportunidades
comerciales y tarifas superiores para servicios de envio ecoldgicos. La adopcion de combustibles ecolégicos derivados del
hidrégeno permite a los propietarios y operadores de buques preparar sus operaciones para el futuro frente a las préximas
regulaciones, lo que proporciona una ventaja competitiva a medida que la industria avanza hacia estdndares ambientales mas
estrictos. La estrategia de la OMI ofrece cumplimiento normativo, beneficios financieros y una mejor reputacién en el mercado
por la adopcidn de estos combustibles, lo que promueve los objetivos de descarbonizacién global y al mismo tiempo proporciona
beneficios econdmicos y operativos. A medida que la OMI haga cumplir estrictos objetivos de emisiones, el hidrégeno verde
certificado y bajo en carbono serd crucial para promover los combustibles maritimos verdes y descarbonizar el sector.

3.5 Marco politico, regulaciones y gobernanza

El establecimiento exitoso de proyectos de combustible ecoldgico en Panama depende de la presencia de un marco politico y
regulatorio sélido que promueva una economia del hidrégeno y ofrezca incentivos para dichos proyectos. El apoyo politico es
vital, y el surgimiento de estructuras de gobernanza apropiadas juega un papel vital en el fomento y avance de los proyectos
evaluados en este estudio. Esta seccidn profundizara en las medidas politicas necesarias, los marcos regulatorios y las estructuras
de gobernanza esenciales para el desarrollo de proyectos de abastecimiento de combustible verde, destacando la importancia
del respaldo politico y los incentivos estratégicos en la promocion de un centro de abastecimiento de combustible verde en
Panama.

El compromiso de Panama con la energia sostenible se refleja en su panorama regulatorio y de politicas integrales, que respalda
el desarrollo y la implementacion de proyectos de hidrégeno y combustibles derivados del hidrogeno. La Agenda de Transicion
Energética de Panama establece dos estrategias sectoriales para el sector de hidrocarburos, donde establecer a Panama como
un hub energético regional es clave. Dicha estrategia sobre la implementacion de la Estrategia Nacional de Hidrégeno tiene
objetivos claros para el abastecimiento de combustibles para 2030, 2040 y 2050, que se tienen en cuenta en los supuestos de
este estudio. El Plan Nacional de Energia 2015 — 2050 enfatiza la diversificacion de las fuentes de energia, incluidas las energias
renovables y el hidrégeno. Como parte del Plan Energético Nacional 2015-2050, el enfoque en el hidrégeno verde subraya el
compromiso de Panama de reducir la dependencia de los combustibles fsiles y hacer la transicion hacia una matriz energética
sostenible. El plan incluye explicitamente la expansion de las fuentes de energia renovables y enfatiza la importancia de integrar
el hidrégeno verde para garantizar una transicion hacia el uso de energia sostenible en todos los sectores, marcando el rumbo
para reducciones significativas de las emisiones de carbono en las proximas décadas?.

Durante 2023, el Gobierno panamefio publicé la Resolucion No. 70 que es clave para el desarrollo de la economia del hidrégeno
y el establecimiento de un centro de abastecimiento de combustible verde en Panama. Esta resolucion establecié dos elementos
clave: Primero, aprobd la Estrategia Nacional de Hidrégeno Verde y Derivados. En segundo lugar, creé el Comité Interinstitucional
de Hidrégeno Verde y Derivados de Panama. Esta resolucién no solo proporciona una sefial del claro apoyo politico que tienen
los proyectos de hidrégeno verde y derivados, sino que también establece el marco politico que se debe desarrollar y proporciona
un acuerdo interinstitucional que sentard las bases para una estructura de gobernanza de apoyo.

3.5.1 Estructuras de gobernanza y apoyo politico que permitan un entorno para desarrollar un hub de e-fuels

Como se menciond anteriormente, la Resolucién No. 70 del Gobierno de Panama en su articulo No. 2 establece el Comité
Interinstitucional de Hidrégeno Verde y Derivados de Panama. Este Comité tiene como funcion principal implementar la
Estrategia Nacional del Hidrégeno y trabajar para alcanzar los objetivos establecidos?*. EI Comité Interinstitucional de
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Hidréogeno Verde y Derivados de Panama deberd estar integrado por al menos un representante de las siguientes
entidades o sectores®.

Secretaria Nacional de Energia

Secretaria Estratégica para el Desarrollo y la Competitividad
Ministerio de Finanzas y Economia

Ministerio de Relaciones Exteriores

Ministerio de Comercio e Industrias

Ministerio de Medio Ambiente

Ministerio de Agricultura

Autoridad Maritima de Panama

Autoridad para la Atraccién de Inversiones y Promocion de Exportaciones
Universidad Tecnoldgica de Panama

El sector eléctrico y de energias renovables de Panama

Las terminales de almacenamiento de combustible

El sector logistico portuario de Panama

El sector bancario de Panama

El sindicato de industriales

O XNV WNPE

I R Y
unhkwnNheE o

El establecimiento de este Comité ya indica un fuerte apoyo politico, pero también la principal estructura de gobernanza que
alinea a todos los sectores involucrados en el desarrollo e implementacion de la Estrategia Nacional del Hidrégeno en Panama.
Como se desprende del Comité, en este Comité no solo estan involucrados actores del sector energético, sino también actores
relevantes del sector maritimo como la Autoridad Maritima de Panama y representantes de la logistica portuaria y de las
terminales de almacenamiento. Esto es claramente una seial de que el hub de bunkering verde en Panama tiene un alto apoyo
politico, pero también de que ya priorizd dentro de la estructura de gobernanza que debe coordinar a los diferentes sectores que
se esforzaran por alcanzar los objetivos establecidos en la Estrategia del Hidrégeno para el sector maritimo. en Panama.

Adicional a esta estructura de gobernanza, la Secretaria Nacional de Energia®®y la Autoridad del Canal de Panama han mostrado
su apoyo al Plan Maestro en diferentes ocasiones. Desde 2021, el Canal de Panama inicid su proceso para convertirse en carbono
neutral hacia 2030, destacando su compromiso con la sostenibilidad y la promocién de energias limpias. Este ha sido un trabajo
continuo de la Autoridad del Canal de Panama e incluir combustibles ecoldgicos para el abastecimiento de combustible es clave
para lograr dichos objetivos.?”. En 2023, el Gobierno de Panama, a través de la Secretaria Nacional de Energia, anuncid su apoyo
alos resultados de este estudio en la planificacién para atraer alrededor de $500 M USD para el establecimiento de un centro de
hidrégeno verde en Panamd, centrandose en el abastecimiento de combustible verde.?®. Asi lo enfatizaron recientemente en el
evento Mundial Hidrégeno 2024 en Rotterdam, donde la Secretaria de Energia de la Nacién sostuvo reuniones con mas de 26
lideres regionales para establecer alianzas estratégicas para impulsar el desarrollo del hub del hidrégeno en Panama. Otras
iniciativas de apoyo politico incluyen la firma de MoU con socios europeos como Eurcolima para crear programas de desarrollo
de capacidades y planes de transferencia de conocimientos.

3.5.2 Maedidas politicas y regulatorias existentes que impulsan el desarrollo de proyectos de bunkering verde en
Panama

La Estrategia Nacional de Hidrégeno es la principal politica que orienta el establecimiento de un centro de abastecimiento de
combustible verde en Panama y describe varias medidas y objetivos especificamente destinados a descarbonizar el sector
maritimo. Como se menciona a lo largo del alcance de este estudio, apunta a que el 5% del suministro de combustible de
abastecimiento de Panama para 2030 sea con hidrégeno verde o sus derivados, aumentando al 30% para 2040 y al 40% para
2050. La estrategia incluye el desarrollo de la infraestructura necesaria para la produccién. , almacenamiento y suministro de
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hidrégeno verde. Esto incluye fomentar inversiones en instalaciones que puedan manejar la produccion y distribuciéon de
hidrégeno como combustible de abastecimiento.

Actualmente, no existen regulaciones dirigidas especificamente a apoyar o brindar incentivos directos a la produccién y uso de
hidrégeno verde en Panama. No obstante, el Gobierno de Panama cuenta con algunas regulaciones que otorgan incentivos o
brindan esquemas de financiamiento que podrian aplicarse a proyectos de produccion de hidrégeno y produccidon de
combustible verde. Estos incentivos y esquemas de financiamiento, que podrian usarse para beneficiar la implementacion de
proyectos de combustible verde en Panama, se presentan en las siguientes subsecciones:

3.5.2.1 Incentivos a las energias renovables

El Gobierno de Panama ha otorgado incentivos a proyectos de energia renovable, que pueden beneficiar la parte de generacion
eléctrica de un proyecto de electrdlisis, para producir hidrégeno verde. La Ley 45 de 2004 inicialmente otorgd incentivos a
proyectos de energia renovable, particularmente proyectos hidroeléctricos y geotérmicos. Los incentivos otorgados incluyeron:
Exclusion de cargos de distribucion de la electricidad producida. No hay impuesto de importacion para los equipos necesarios
para construir la planta de generacion. Créditos Fiscales sobre el impuesto a la renta de hasta el 25% de la inversion directa
proporcional a la cantidad de emisiones de CO2 mitigadas por el proyecto. Emision de certificados de CO2 que podrian utilizarse
para generar beneficios fiscales. Depreciacion acelerada de los activos.

Particularmente para proyectos solares fotovoltaicos, Ley 37 de 2013%° y la Ley 38 de 2016 establece incentivos especificos que
incluyen exenciones de impuestos de importacion y compra, créditos fiscales en el impuesto a la renta y depreciacion acelerada
de activos. En el caso de proyectos de energia edlica, la Ley 44 de 2011 otorga incentivos a la construccidn y operacidn de parques
edlicos. Los incentivos para los proyectos edlicos incluyen exenciones de impuestos de importacién y compra, depreciacién
acelerada de activos y 15 afios de exclusiéon de cualquier impuesto nacional a los fabricantes de equipos de energia edlica que
establezcan sus fabricas en territorio panamefio.

Aungue estos incentivos no se aplican directamente a la produccién de hidrégeno ni a ninguin proyecto de produccién de
derivados del hidrégeno verde, pueden tener un impacto positivo en los activos de generacion de electricidad cuando las plantas
de electrdlisis utilizan energias renovables dedicadas. Este es el caso de los proyectos propuestos en este estudio, donde se
incluye una planta solar fotovoltaica en la evaluacién de prefactibilidad. En el caso de proyectos que no tendrian energias
renovables dedicadas a la produccion de hidrégeno verde, estos incentivos pueden impactar indirectamente la economia de los
proyectos de hidrégeno verde y derivados, reflejados en valores LCOE mas bajos para la electricidad comprada.

3.5.2.2 Alianzas Publico-Privadas: Un mecanismo de financiacion atractivo

El marco de Asociacion Publico-Privada (APP) de Panama, establecido bajo la Ley 93 del 19 de septiembre de 2019, y regulado
adicionalmente por el Decreto Ejecutivo 840 del 31 de diciembre de 2020, proporciona una estructura legal sélida para facilitar y
gestionar proyectos de APP. El marco tiene como objetivo atraer inversion privada, estimular el crecimiento econémico y mejorar
la infraestructura y los servicios publicos aprovechando las fortalezas y recursos de ambas partes para abordar proyectos
industriales a gran escala, como el establecimiento de un centro de abastecimiento de combustible verde de hidrégeno y
derivados.

La participacion del sector privado en estos proyectos aporta no solo capital sino también experiencia y tecnologias innovadoras.
Esta afluencia de recursos y conocimientos privados garantiza que los proyectos no sélo se completen de manera mas eficiente,
sino que también incorporen soluciones de vanguardia que podrian estar fuera del alcance de las entidades publicas que trabajan
de forma aislada. Por ejemplo, las empresas privadas que tienen experiencia en el establecimiento y operacidon de tecnologias
de fabricacion de amoniaco o metanol, sistemas de energia renovable y/o plantas de electrdlisis, no sélo proporcionaran
capacidades técnicas para la implementacion de proyectos, sino que esto también se traducira en una mayor rapidez y eficiencia.
desarrollo eficiente del centro de abastecimiento de combustible ecoldgico. Al facilitar la creacidn de este centro, las APP pueden
ayudar a Panama a lograr sus objetivos de transicién energética y abastecimiento de combustible ecolégico. El Gobierno
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panamefio cred este marco para promover un enfoque colaborativo que garantice que el sector industrial de Panamd siga siendo
sélido, sostenible y con vision de futuro, impulsando el crecimiento econdmico y al mismo tiempo logrando sus objetivos
ambientales.

3.5.2.3 Certificados de Desarrollo Industrial

Los Certificados de Fomento Industrial, conocidos como Certificados de Fomento Industrial (CFI), son parte de los esfuerzos de
Panama para promover el crecimiento y la competitividad industrial. Estos certificados sirven como un incentivo fiscal para
fomentar las inversiones en proyectos industriales, como los relacionados con el Panamda Green Bunkering Hub, al ofrecer
beneficios financieros a las empresas elegibles. El marco para estos certificados se describe en la Ley 76 de 2009 y sus reglamentos
posteriores y brindan varios incentivos importantes a los proyectos industriales.

Los CFl otorgan un crédito fiscal intransferible que esta exento de todo impuesto y no devenga intereses. Este crédito puede ser
utilizado por empresas industriales para pagar sus obligaciones como impuestos, tasas y contribuciones nacionales. El valor del
crédito equivale al 40% de la inversion realizada en el proyecto. Estos certificados también ofrecen alivio financiero al permitir a
las empresas compensar parte de sus costos de inversidn con obligaciones fiscales futuras. Esto hace que sea mas viable
financieramente para las empresas emprender proyectos industriales importantes, como el centro de abastecimiento de
combustible ecoldgico, que implican importantes inversiones.3°

Para ser elegible para un Certificado de Desarrollo Industrial, los proyectos deben cumplir criterios especificos. El proyecto
destinatario de un CFl debe estar relacionado con actividades industriales que contribuyan al desarrollo econémico del pais. Los
proyectos también deben cumplir un requisito de inversidn minima, garantizando que sélo las empresas industriales importantes
califiquen para los incentivos. Si bien el monto exacto puede variar, los proyectos generalmente deben demostrar un compromiso
financiero sustancial para ser considerados. Los proyectos elegibles deben cumplir con todas las normas ambientales, de salud y
de seguridad pertinentes. Esto asegura que las actividades industriales promovidas sean sostenibles y no impacten
negativamente al medio ambiente o la salud publica. Los proyectos deben alinearse con los objetivos econdmicos nacionales,
como mejorar la productividad, la competitividad y crear empleos. El potencial del proyecto para contribuir al crecimiento
econdmico general de Panamd es una consideracion clave en el proceso de aprobacién3'. Estos criterios deberian eventualmente
ser cumplidos por el proyecto de abastecimiento de combustible ecoldgico para ser elegible para un CFI.

Dado que el establecimiento de un centro de abastecimiento verde de hidrogeno y derivados en Panama es de interés nacional,
el Gobierno de Panama podria promover la colaboracion entre todos los actores involucrados, particularmente la SNE vy el
Ministerio de Comercio e Industrias. ; MICI), que son la entidad gubernamental promotora y la entidad gubernamental
evaluadora. Estos esfuerzos de coordinacion y colaboracion entre entidades gubernamentales para permitir la aplicacién de CFI
a los proyectos de centros de bunkering verde, deberian permitir a los desarrolladores prever la toma de las medidas adecuadas
para cumplir con los criterios establecidos por la normativa CFl. Para postularse a una CFl, las empresas deben presentar una
solicitud detallada al MICI, incluyendo informacién sobre el proyecto, la inversién prevista y cédmo el proyecto cumple con los
criterios de elegibilidad. Luego la solicitud es evaluada por el MICI para asegurar el cumplimiento de todos los requisitos. Esto
incluye evaluaciones técnicas y financieras para verificar la viabilidad y el impacto potencial del proyecto. Una vez aprobado, se
emite el CFl, lo que permite a la empresa beneficiarse de los créditos fiscales asociados y otros incentivos. El MICI monitorea el
avance del proyecto para asegurar el cumplimiento continuo de los términos del certificado®?.

Las CFl podrian ser un incentivo vital para promover el desarrollo del centro de abastecimiento de combustible verde de
hidrégeno y derivados al proporcionar importantes incentivos fiscales, y el papel del Gobierno a la hora de articular una solicitud
exitosa para cumplir con todas las regulaciones es clave para beneficiarse de este incentivo. Este podria ser un incentivo mas
completo dado que podria cubrir no sélo la parte de generacién de electricidad renovable, sino también la produccién de
hidrégeno verde y las plantas de sintesis de combustible.

30
31

32

Establecimiento de un Hub Maritimo de Hidrégeno Verde y sus Derivados en Panama | 14 Octubre 2024

Page 50



confidential

mtbs

3.5.3 Recomendaciones y desarrollo regulatorio futuro

En los préximos afios Panama debe mantener e incrementar su apoyo politico al desarrollo de un centro de hidrégeno verde, sus
desarrolladores, compradores y operadores. Este compromiso debe seguir alineandose con los objetivos establecidos en la
Estrategia Nacional del Hidrégeno. El apoyo politico continuo garantizara que Panama permanezca a la vanguardia de la transicion
energética de América Latina y el Caribe, aprovechando su ubicacion estratégica y la infraestructura existente para crear el centro
energético regional en el que aspira convertirse.

Las futuras agendas politicas y gubernamentales deberian priorizar el desarrollo de regulaciones integrales especificas para
proyectos de hidrégeno. Estas regulaciones deberian cubrir toda la cadena de valor del hidrégeno, incluida la produccion, el
almacenamiento, el transporte y el uso. Garantizar normas de seguridad rigurosas es esencial dados los riesgos potenciales del
hidrégeno. Algunas de las regulaciones que deberia desarrollar el Comité Interinstitucional de Hidrégeno y Derivados de Panama,
tal como lo establece la Resolucion 70, podrian incluir protocolos de seguridad industrial; protocolos y normas de seguridad para
trabajadores u operadores; normas y reglamentos para tangques de almacenamiento; pautas y protocolos de seguridad del sitio;
normas de seguridad para el transporte de hidrégeno; protocolos de respuesta a emergencias; directrices de aplicacion para el
uso final; y normas y reglamentos de desarrollo de infraestructura. Estos estandares, directrices y regulaciones deben
desarrollarse en colaboracién con partes interesadas de la industria, instituciones académicas y organismos internacionales para
incorporar las mejores practicas y los ultimos avances tecnoldgicos. Ejemplos de otros paises y regiones que ya han establecido
este tipo de medidas podrian adoptarse en el panorama panamefio. Este enfoque no sélo mejorara la seguridad y la confiabilidad,
sino que también atraera inversores globales al proporcionar un entorno regulatorio estable y predecible.

Un aspecto importante que debe tenerse en cuenta son las estrategias de comunicacidon adecuadas para crear conciencia sobre
el centro de abastecimiento de combustible ecoldgico y sus beneficios para promover la aceptacidon publica. Esto es de suma
importancia en Panama dados los recientes acontecimientos de manifestaciones publicas y protestas contra la explotacion de
una mina de cobre en el Corredor Bioldgico Mesoamericano. Aunque la produccién de hidrégeno verde y el uso de combustibles
verdes tienen un impacto positivo en la reduccién de GEl y la mitigacion del cambio climatico, otros aspectos como la seguridad
y la toxicidad deben comunicarse y abordarse adecuadamente a la opinién publica. De esta manera, no sélo el apoyo politico,
sino también popular, abrazara el desarrollo del centro de abastecimiento de combustible verde de Panama.

Ademas del hidrégeno, es esencial el desarrollo de medidas regulatorias y de seguridad para la produccion y el uso de amoniaco
y metanol como combustibles para el abastecimiento de combustible. El amoniaco, con su alta densidad energética y su potencial
para sistemas energéticos libres de CO2, presenta importantes oportunidades, pero también desafios debido a su toxicidad e
inflamabilidad. Las regulaciones deben abordar el manejo, almacenamiento y transferencia seguros de amoniaco para evitar
liberaciones accidentales y garantizar procesos de abastecimiento de combustible seguros. Esto incluye el establecimiento de
protocolos claros para las transferencias de terminal a barco, de barco a barco y de camién a barco, junto con planes rigurosos
de respuesta a emergencias. De manera similar, el metanol, que esta ganando terreno como combustible marino debido a sus
menores emisiones en comparacion con los combustibles convencionales, requiere marcos regulatorios y de seguridad
especificos. El punto de inflamacion mas bajo del metanol requiere medidas adicionales de prevencion de incendios y protocolos
de seguridad durante las operaciones de almacenamiento y abastecimiento de combustible. EI marco regulatorio también
deberia apoyar la instalacion de infraestructura compatible con el metanol en los puertos y fomentar la adopcidon de motores y
sistemas de combustible de metanol en embarcaciones marinas.

En resumen, se necesita un apoyo politico sostenido, combinado con sélidas medidas regulatorias y de seguridad, para garantizar
el desarrollo exitoso de un centro de hidrégeno verde en Panama, que permitira al pais alcanzar los objetivos establecidos de
abastecimiento de combustible verde para las proximas décadas.
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4 Estimacion de Costos

4.1 Introduccion

Para ambos estudios de viabilidad se requiere un listado de inversiones de capital (CAPEX) en activos para establecer el andlisis
financiero. Esto incluira instalaciones extraportuarias (electrdlisis, sintetizador de amoniaco, fabrica de metanol, fabrica de agua
purificada, tuberias de transporte) e instalaciones portuarias como terminales de carga/descarga e instalaciones de
almacenamiento. Para todas las inversiones también es necesario abordar el OPEX, que normalmente en los estudios de
prefactibilidad es un porcentaje del CAPEX.

4.2 CAPEX

4.2.1 Planta de Produccion en Coclé

La siguiente tabla resume los costos de inversién esperados para la planta de e-amoniaco en Coclé.

Tabla 4-1: Insumos y supuestos — CAPEX - Coclé

Descripcion Unidad Costo Unitario Monto Vida del Fuente

Activo

Generacion de
ER

Solar Capacidad: 1970 MW usD 383,6 USD/kWh 756,480,000 35 afios 2023_Fasihi
Electrolizador

electrolizador Capacidad: 934 Mwe usD 287.3 USD/kg 304,484,000 25 afios 2023_Fasihi
Energia: 49.8 kWh/kg

Compresor  de Capacidad: 739 MWth usD 34.75 USD/kW H2 25,675,259 20 afios 2021_Fasihi
hidrégeno Energia: 0.04 hhv
kWhe/kWh H2 hhv

Almacenamiento Capacidad: 194 usbD 448 USD/kg 174,000,000 27 afos 2021_Ardiente
de hidrégeno toneladas

Desalinizacion

Planta Capacidad: 11.640 usb 1,768 USD/m3/dia 20,579,520 25 afios 2022_Shokri
desalinizadora m3/dia
Energia: 4 kWh/m3

Tuberia Transporte de agua usD 27,720 USD/m 277,200 25 afios Consultor
desalinizada, longitud
de 10 km.

Conversion de amoniaco

Unidad Haber Capacidad: 420 usD 675.17 USD/t/afio 284,282,105 30 afios 2023_Fasihi
Bosch kton/afio

Electricidad: 440 kWh/t

NH3
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Hidrégeno: 176 kgH2/t

NH3
Almacenamiento Capacidad: 18,738 usbD 0.122515 USD/kg 11.937.634 30 afios 2023 _Fasihi
toneladas NH3
Tuberia Transporte de usbD 0.815875 USD/km 12.238.125 40 afios 2023 _Fasihi
amoniaco, longitud de x kW
25 km.
Tierra
Compra de Superficie de 6,413 ha. usD 20,000 128,253,262 n/a Basado en
terrenos Panamarealtor

Infraestructura terminal

Equipo terminal* Infraestructura para el usD 40,000,000 50 afios Consultor
Muelle

Costes

adicionales

Civil 30% del CAPEX usD 527,222,777 n/a Consultor

Costos indirectos 20% del CAPEX usD 351,481,851 n/a Consultor

Total n/A usbD 2,682,645,863 n/a

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Ademas, la siguiente tabla describe los supuestos para los costos de energia de la red.

Tabla 4-2: Supuestos — CAPEX — Red Eléctrica

item Unidad Costo Fuente

Energia de Red

Costo promedio de energia de USD/MWh 63 2023_Hinico
lared
Costo de uso de la red USD/MWh 8 2023_Hinico

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

4.2.2 Balboa

En esta seccion se presenta el CAPEX de las terminales maritimas para Balboa y Coldn. Los detalles sobre el CAPEX se muestran
en el Appendix II. La estimacidn del CAPEX incluye: unidades de carga, plataformas, Duques de alba de amarre y pecho, caballetes
de acceso y atraques, ductos, balance de planta y tanques.

En las siguientes tablas se presenta el CAPEX para el proyecto brownfield por fase.
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Tabla 4-3: Insumos y Supuestos — CAPEX - Balboa — 2030

Infraestructura
Unidad de carga
Plataforma de carga
Atracar

Balance de planta
Superestructura
Tuberia elevada

Almacenamiento en

tierra
Infraestructura Marina

Duques de alba de
amarre

Duques de alba de

empuje

Caballete de acceso
Equipo marino
Barcaza

Total

Unidad

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usD

Precio Unitario

2,000,000 por unidad
10,121 por m2
6,741 por m2

33,000,000 por unidad

7,400 por m

53,000,000 por unidad

3,500,000 por unidad

6,620,597 por unidad

6,741 por m2

22,600,000 por unidad

Unidades

6 unidades

180 m?

420 m?

1 unidad

675m

1 unidad

4 unidades

2 unidades

Inversion Total

12,000,000
6,741,000
2,831,220

33,000,000

4,995,000

53,000,000

14,000,000

13,241,000

45,200,000

184,008,220

mtbs K

Vida del Activo

50 afos

50 afos

50 afos

50 afios

20 afios

20 afios

50 afios

50 afios

50 afios

25 afios

Fuente: Consultor

Tabla 4-4: Insumos y Supuestos — CAPEX - Balboa — 2040

Infraestructura
Unidad de carga
Plataforma de carga
Atracar

Balance de planta
Superestructura
Tuberia elevada

Almacenamiento en

tierra
Infraestructura Marina

Duques de alba de
amarre

Duques de alba de

empuje

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

Precio Unitario

2,000,000 por unidad
10.121 por m2
6,741 por m2

33,000,000 por unidad

7,400 por m

53,000,000 por unidad

3,500,000 por unidad

6,620,597 por unidad

Unidades

3 unidades
0om?
0om?

0 unidad

0 metros

1 unidad

0 unidades

0 unidades

Inversion Total

6,000,000
0

0

0

53,000,000

Vida del Activo

50 afios

50 afios

50 afios

50 afios

20 afios

20 afios

50 afios

50 afios
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Caballete de acceso
Equipo marino
Barcaza

Total

usb

usb

usbD

6,741 por m2

22,600,000 por unidad

0om?

67,800,000

126,800,000

mtbs K

50 afios

25 afos

Fuente: Consultor

Tabla 4-5: Insumos y Supuestos — CAPEX - Balboa — 2050

Infraestructura
Unidad de carga
Plataforma de carga
Atracar

Balance de planta
Superestructura
Tuberia elevada

Almacenamiento en

tierra
Infraestructura Marina

Duques de alba de
amarre

Duques de alba de
empuje

Caballete de acceso
Equipo marino
Barcaza

Total

Unidad

usb

usb

usbD

usbD

usbD

usbD

usbD

usD

usD

usD

usD

Precio Unitario

2,000,000 por unidad
10,121 por m2
6,741 por m2

33,000,000 por unidad

7,400 por m

53,000,000 por unidad

3,500,000 por unidad

6,620,597 por unidad

6,741 por m2

22,600,000 por unidad

Unidades

6 unidades
180 m?
1,170 m?

1 unidad

250 metros

1 unidad

4 unidades

2 unidades

0m?

Inversion Total

12,000,000
6,741,000
7,886,970

33,000,000

1,850,000

53,000,000

14,000,000

13,241,000

22,600,000

164,318,970

Vida del Activo

50 afios

50 afios

50 afios

50 afios

20 afios

20 afios

50 afios

50 afios

50 afios

25 afios

Fuente: Consultor

4.2.3 Colén

Con base en los mismos supuestos de caso aplicados en la entrada del Pacifico, en las siguientes tablas se presenta el CAPEX para
el proyecto greenfield en la entrada del Atlantico por fase.

Tabla 4-6: CAPEX - Coldn - 2030

Infraestructura
Unidad de carga
Plataforma de carga

Atracar

usb

usb

usb

Precio Unitario

2,000,000 por unidad
10,121 por m2

6,741 por m2

Unidades

6 unidades
180 m2

420 m?

Inversion Total

12,000,000
1,821,780

2,831,220

Vida del Activo

50 afios

50 afios

50 afios
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Balance de planta
Superestructura
Tuberia elevada

Almacenamiento en

tierra
Infraestructura Marina

Duques de alba de

amarre

Duques de alba de

empuje
Caballete de acceso

Trabajos de
dragado

Equipo marino
Barcaza

Total

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usbD

usbD

usbD

33,000,000 por unidad

7,400 por m

53,000,000 por unidad

3,500,000 por unidad

6,620,597 por unidad

6,741 por m?

18USD por m3

22,600,000 por unidad

1 unidad

425 metros

1 unidad

4 unidades

2 unidades

2.400 m?

1.300.000 m3

1 unidades

33,000,000

3,000,000

53,000,000

14,000,000

13,241,194

16,178,400

23,400,000

22,600,000

195,072,594

mtbs K

50 afios

20 aios

20 aios

50 afos

50 afos

50 afios

10 afios

25 afios

Fuente: Consultor

* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Table 4-7: CAPEX - Colén - 2040

Infraestructura
Unidad de carga
Plataforma de carga
Atracar

Balance de planta
Superestructura
Tuberia elevada

Almacenamiento en

tierra
Infraestructura Marina

Duques de alba de

amarre

Duques de alba de

empuje
Caballete de acceso

Trabajos de

dragado

Equipo marino

usD

usD

usD

usb

usb

usb

usb

usb

usb

usb

Precio Unitario

2,000,000 por unidad
10,121 por m?
6,741 por m?

33,000,000 por unidad

7,400 por m

53,000,000 por unidad

3,500,000 por unidad

6,620,597 por unidad

6,741 por m?

18USD por m3

Unidades

0 unidades
0m?
0m?

0 unidad

0 metros

0 unidad

0 unidades

0 unidades

0m?

om3

Inversion Total

Vida del Activo

50 afios

50 afios

50 afios

50 afios

20 afios

20 afios

50 afios

50 afios

50 afios

10 afios
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Barcaza usD 22,600,000 por unidad 1 unidades 22,600,000 25 afios

Total usD 22,600,000

Fuente: Consultor
* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Table 4-8: CAPEX - Coldn - 2050

Precio Unitario Unidades Inversién Total Vida del Activo
Infraestructura
Unidad de carga usD 2,000,000 por unidad 3 unidades 6,000,000 50 afios
Plataforma de carga usb 10,121 por m? 0m? 0 50 afios
Atracar usD 6,741 por m? 0om? 0 50 afios
Balance de planta usbD 33,000,000 por unidad 1 unidad 33,000,000 50 afios
Superestructura
Tuberia elevada usbD 7,400 por m 425 metros 3,000,000 20 afios
Almacenamiento en usD 53,000,000 por unidad 1 unidad 53,000,000 20 afios
tierra

Infraestructura Marina

Duques de alba de usD 3,500,000 por unidad 0 unidades 0 50 afios
amarre

Duques de alba de usbD 6,620,597 por unidad 0 unidades 0 50 afios
empuje

Caballete de acceso usD 6,741 por m? 0om? 0 50 afios
Trabajos de usD 18 USD por m3 om3 0 10 afios
dragado

Equipo marino
Barcaza usbD 22,600,000 por unidad 0 unidades 0 25 afios

Total usD 3 unidades 95,000,000

Fuente: Consultor
* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Cabe sefialar que uno de los elementos mas costosos de la terminal maritima son los tanques de almacenamiento asociados y
el balance de planta para la operacion de las terminales maritimas para carga refrigerada como el amoniaco liquido. En el caso
del metanol, los tanques y el equipo de manejo tienen un costo menor ya que la carga no esta refrigerada y no se requiere manejo
de BOG. Por simplicidad y para proporcionar un CAPEX conservador, todos los tanques se consideraron refrigerados con un
equilibrio de planta asociado.
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4.3 OPEX

4.3.1 Planta de Produccion en Coclé

mtbs K

En el siguiente cuadro se proporciona un desglose del OPEX esperado. Se espera que los cuatro elementos de OPEX mas

importantes sean la electricidad de la red necesaria para la electrolisis, el OPEX para la produccidon de amoniaco, que incluye los
costes de electricidad, el OPEX de la planta solar y el OPEX del electrolizador. Tenga en cuenta que todas las partidas de costos

laborales se incorporan en el OPEX de las partidas de CAPEX.

Tabla 4-9: Insumos y supuestos — OPEX por afio - Coclé

item

Generacion de ER

Solar

Electrdlisis

electrolizador
Compresor de hidrégeno
Almacenamiento de hidrégeno
Desalinizacion

Planta desalinizadora
Tuberia

Conversion de amoniaco
Unidad Haber Bosch
Almacenamiento
Tuberia

Tierra

Compra de terrenos
Terminal

Equipos de terminales

Unidad

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

Valor

2.00%

3.50%

4.00%

2.00%

2.00%

0.80%

5.00%

2.00%

3.00%

1.00%

1.00%

Fuente

2023_Fasihi

2023_Fasihi

2021_Fasihi

2021_Fasihi

2022_Shokri

Consultor

2023_Fasihi

2023_Fasihi

2023_Fasihi

Consultor

Consultor

Fuente: Consultor
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4.3.2 Balboa

La siguiente tabla ilustra los insumos y supuestos hechos en los componentes OPEX.

Tabla 4-10: Insumos y supuestos — OPEX por afio - Balboa

item Unidad

Infraestructura

Unidad de carga % of Capex
Plataforma de carga % of Capex
Atracar % of Capex
Balance de planta % of Capex
Superestructura

Tuberia elevada % of Capex
Almacenamiento en tierra % of Capex

Infraestructura marina

Delfines de amarre % of Capex
Amamantando delfines % of Capex
Caballete de acceso % of Capex

Equipo marino

Barcazas % of Capex

30,000 USD por FTE al afio

Gestion* 3 FTE
Apoyo* 6 FTE
El personal operativo 24 FTE por barcaza
Personal técnico 1 ETC/200.000 toneladas

Gastos generales USD por afio

1.00%

1.00%

1.00%

1.00%

0.50%

2.50%

0.50%

0.50%

1.00%

8.00%

20,000 USD por FTE al afio
15,000 USD por FTE al afio

15,000 USD por FTE al afio

100,000

mtbs

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.5%

Fuente: Consultor

* Factor de 0.5 dado que las operaciones actuales también requieren estos puestos
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4.3.3 Colon

La siguiente tabla ilustra los insumos y supuestos hechos en los componentes OPEX.

Tabla 4-11: Insumos y supuestos — OPEX por afio - Colon

item Unidad

Infraestructura

Unidad de carga % de Capex
Plataforma de carga % de Capex
Atracar % de Capex
Balance de planta % de Capex
Superestructura

Tuberia elevada % de Capex
Almacenamiento en tierra % de Capex
Infraestructura marina

Delfines de amarre % de Capex
Amamantando delfines % de Capex
Caballete de acceso % de Capex
Equipo marino

Barcazas % de Capex

30,000 USD por FTE al afio

Gestion 3 FTE
Apoyo 6 FTE
El personal operativo 24 FTE por barcaza
Personal técnico 1 FTE /200,000 ton

Gastos generales USD por afio

1.00%

1.00%

1.00%

1.00%

0.50%

2.50%

0.50%

0.50%

1.00%

8.00%

20,000 USD por FTE al afio
15,000 USD por FTE al afio

15,000 USD por FTE al afio

100,000

mtbs

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.50%

0.5%

Fuente: Consultor
* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024
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5 Viabilidad Financiera

5.1 Introduccion

El analisis de viabilidad financiera implica evaluar tres proyectos distintos: la planta de produccidon en Coclé, el centro de
distribucion en Balboa y el centro de distribucidon en Colén. Cada proyecto se evaluara individualmente, centrandose en su
potencial para servir como modelo de prefactibilidad para establecer un hub de bajo o cero emisiones de carbono.

5.2 Metodologia y Supuestos

Hemos desarrollado tres modelos financieros para cada ubicacién: la planta de produccién local en Coclé, el centro de
distribucién en Balboa y el centro de produccién en Coldn. Estos modelos estan destinados a evaluar la viabilidad financiera del
caso de negocio, utilizando dos indicadores financieros clave: VPN (valor presente neto) y TIR (tasa interna de rendimiento).

El VPN se calcula comparando el valor presente de las entradas de efectivo esperadas con el valor presente de las salidas de
efectivo esperadas, descontado con el costo de capital (WACC). Un VPN positivo (superior a 0) indica que se espera que un
proyecto genere mas entradas de efectivo que salidas, lo que indica su viabilidad financiera.

La TIR representa la tasa de descuento a la que el VPN de un proyecto es igual a cero, lo que indica que el valor presente de las
entradas de efectivo coincide con el de las salidas de efectivo. Si la TIR calculada excede la tasa de rendimiento requerida o el
costo de capital, el proyecto se considera financieramente viable. Esto sugiere que el rendimiento potencial del proyecto supera
el costo de invertir en él.

Tabla 5-1: Modelo Financiero — Supuestos Generales

item Valor Fuente
Divisa usD Moneda de Panama
Tasa del impuesto sobre la 25.0% PWC

renta empresarial
Indexacion 2.0% IMF

Deprecacion Depreciacidn lineal a lo largo de la vida de los activos.  Supuesto
Valor residual incluido al final del periodo de Operaciones

Método de descuento Afos Medios Supuesto

Fuente: Consultor
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5.3 Ubicacion de Produccion Local en Coclé

5.3.1 Metodologia y Supuestos

Para el sitio de produccidn de e-amoniaco en Coclé, la metodologia se ilustra en la siguiente figura. El modelo abarca la inversion
en los activos necesarios, incluidos activos de generacion de energia renovable (RE), electrolizadores y una planta desalinizadora
para la produccidn de hidrégeno, la unidad Haber Bosch para la produccién de e-amoniaco e infraestructura de apoyo, como
tuberias y redes de red. Ademas, en el modelo se tienen en cuenta varios costos, como mano de obra, seguros, mantenimiento
y costos financieros.

Para compensar estas inversiones y costes se consideran dos flujos de ingresos: los ingresos por la venta de electricidad y la venta
de e-amoniaco. Posteriormente, se integran los flujos de efectivo de capital de trabajo e impuestos para proyectar todos los flujos
de efectivo futuros del proyecto. Al descontar estos flujos de efectivo con el costo promedio ponderado de capital (WACC), se
obtiene el VPN y la TIR.

Es importante sefialar que el modelo de mercado eléctrico de comprador Unico de Panama requiere que todas las instalaciones
de energia renovable celebren Acuerdos de Compra de Energia (PPA) a largo plazo con la empresa de servicios publicos. En este
modelo, no existe un mercado spot para las ventas de electricidad a corto plazo. Como resultado, se considera que cualquier
excedente de electricidad generado por fuentes de energia renovables que no pueda absorberse localmente no tiene valor y se
supone que se reducira. Por lo tanto, no habra un flujo de ingresos por electricidad en el caso del Proyecto; sin embargo, esto se
evaluara mas a fondo en el andlisis de sensibilidad.

En nuestro andlisis, se observo que el Costo de Capital Promedio Ponderado (WACC) calculado ascendié al 13.5%. Sin embargo,
decidimos asumir un WACC del 8% para comparar los resultados con proyectos de energia verde similares o estandares de la
industria. Esta comparacién indica que un WACC del 8% estd en linea con las practicas predominantes, lo que brinda un mayor
respaldo a nuestra tasa elegida.

Sin embargo, luego de la evaluacion de viabilidad financiera, realizaremos un andlisis de sensibilidad para demostrar el impacto
de asumir un WACC diferente.

Figura 5-1: Metodologia - Coclé

Activos Ingresos Costos

Generacién de ER Electrolizador
Desalinizacion ad
Haber Bosch

Proyecto

Infraestructura de Soporte

Fuente: Consultor

Tabla 5-2: Modelo Financiero - Supuestos - Coclé

item Valor Fuente

WACC 8.0% Supuesto
Periodo Inicial de Inversion 2032 Supuesto
Inicio de Operaciones 2035 Supuesto
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Periodo Final de Operaciones 2060 Supuesto

Fuente: Consultor

5.3.2 Ingresos

Precio de Venta

El precio de venta del e-amoniaco depende del precio actual de los combustibles fosiles (como el VLSFO) y del precio del mercado
mundial del e-amoniaco. Al final, la linea naviera elegird el combustible mas rentable para la necesidad de abastecimiento, por lo
tanto, el precio de venta en Coclé debe ser comparable al precio de costo mds bajo. Lo desarrollaremos mas detalladamente por
sector.

Mercado de VLSFO bunker

Analizamos el precio previsto del bunker del amoniaco comparandolo con un combustible fésil cominmente utilizado en el
transporte maritimo, a saber, combustible muy bajo en azufre (VLSFO). Tenemos en cuenta los diferentes valores calorificos
inferiores caracteristicos (LHV) del amoniaco y del VLSFO. Para los costos de VLSFO, consideramos el maximo de tres afios. Al
considerar el menor poder calorifico del amoniaco, podemos estimar un precio de combustible para el amoniaco que compita
con los precios actuales del VLSFO.

La siguiente tabla presenta las entradas y los resultados. Considerando el precio maximo de tres afios del VLSFO, se estima que
el precio competitivo del amoniaco ronda los 0.27 USD/kg. Es importante tener en cuenta que este precio es tedrico y se basa en
los valores VLSFO actuales.

Tabla 5-3: Analisis de referencia del precio de Bunkering

item Unidad 3 afios maximo
LVH VLSFO Gl/ton 42.00
Precio Bunker VLSFO USD/ton 600
LVH de NH3 Gl/ton 18.80
Precio Bunker de Amoniaco USD/ton 270

Fuente: Los precios del combustible se basan en los precios del combustible de Balboa obtenidos de la Bunkering Association.

Ademas del precio de coste del amoniaco, también deberiamos considerar las implicaciones de los impuestos al carbono
implementados en todo el mundo. Especificamente, examinamos el sistema tributario, utilizando el Sistema de Comercio
Europeo (ETS). El transporte maritimo esta incorporado al sistema europeo de comercio de derechos de emisién (EU ETS) desde
2024, con regulaciones descritas en la directiva EU ETS. En consecuencia, las compaiiias navieras deben monitorear e informar
sus emisiones de gases de efecto invernadero y entregar los derechos de emisidon en consecuencia.

Actualmente, el precio por emitir 1 tonelada de CO2 se sitUa en aproximadamente 75 USD/tonelada (sistema ETS europeo).
Segun un estudio del IAE?3, se prevé que los impuestos al carbono aumentaran a 75 USD/tonelada hasta 2030. En 2030, se prevé
que el precio aumente a 150 USD/tonelada vy, para 2040, a alrededor de 200 USD/tonelada. seguido de un aumento a 250
USD/tonelada en 2050 y mas alla. Teniendo en cuenta que quemar 1 tonelada de petréleo VLSFO emite aproximadamente 3,15
toneladas de CO234, esto afectara significativamente el costo de las lineas navieras, fomentando la transicion a combustibles
alternativos. Por lo tanto, incorporaremos el costo del impuesto al carbono en el costo general de la fijacién de precios
competitivos del amoniaco.

33

34
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La siguiente tabla ilustra el costo esperado para las lineas navieras al utilizar VLSFO, expresado en precio equivalente de amoniaco.
Esto indica el precio objetivo del amoniaco para competir con el VLSFO a largo plazo. Observamos que el precio ronda los 536
USD/tonelada en 2030, aumentando a 750 USD/tonelada en 2040y a 2.023 USD/tonelada en 2045 y mas alla.

Tabla 5-4: Precio competitivo de E-Amoniaco basado en el precio de referencia del bunker - Coclé

item Unidad 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
Precio Bunker de USD por ton 270 270 270 270 270 270 270
Amoniaco*

Impuesto de USD por ton 441 536 630 709 788 788 788
Carbono

Precio e- USD por ton 711 806 900 979 1,058 1,058 1,058
Amoniaco

Fuente: Consultor
* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Mercado de Bunker e-Amoniaco

El mercado de bunkeres de e-amoniaco actualmente no existe y, por lo tanto, nuestro analisis se basa en la investigacién
documental disponible sobre los precios del e-amoniaco en diferentes lugares. En nuestro informe del Componente |,
identificamos que se prevé que Chile sea el proveedor de menor costo de la regidn. Por lo tanto, utilizamos el Costo Nivelado del
Amoniaco (LCOA) de Chile como referencia de precios esperados. Sin embargo, también incorporamos un Costo Nivelado de
Transporte (LCOT) para traer e-amoniaco desde Chile a Panama.

La siguiente tabla indica que se estima que el precio competitivo del amoniaco electrénico en 2030 sera de alrededor de 867
USD/tonelada, disminuyendo a 688 USD/tonelada en 2040 y 509 USD/tonelada en 2050 y mas alla.

Tabla 5-5: Precio competitivo de e-Amoniaco basado en los precios esperados del bunker de e-Amoniaco - Coclé

2030 2035 2045 2050 2055
Precio Bunker de USD por ton 846 757 667 578 488 488 488
Amoniaco
LCOT USD por ton 21 21 21 21 21 21 21
Precio de e- USD porton 867 778 688 599 509 509 509
Amoniaco *

Fuente: Fraunhofer / Consultor
* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Precios Competitivos

Utilizando precios competitivos derivados del andlisis de referencia de VLSFO y del analisis de precios competitivos de amoniaco
electrénico, establecemos el precio esperado para el amoniaco. Inicialmente este precio esta destinado al bunkering en la Region
de Panama. Por lo tanto, deducimos el LCOT de Coclé a la region del Canal de Panama del precio esperado para llegar al precio
esperado del e-amoniaco en Coclé.

La siguiente tabla ilustra que el precio competitivo esperado en 2030 es de aproximadamente 706 USD/tonelada, y se prevé que
disminuya a 683 USD/tonelada en 2040 antes de disminuir a 504 USD/tonelada en 2050. Estos valores se tendran en cuenta en
las proyecciones de ingresos. Tenga en cuenta gque estos se expresan en valores reales en USD de 2024.
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Tabla 5-6: Precios de Venta - Coclé
item Unidad 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
Precio del E-Amoniaco: USD por ton 711 806 900 979 1,058 1,058 1,058
basado en
combustibles fosiles
Precio del e-amoniaco: USD por ton 867 778 688 599 509 509 509
basado en el e-
amoniaco
Precio del e-amoniaco USD por ton 711 778 688 599 509 509 509
en la region del Canal
de Panama
LCOT USD por ton 5 5 5 5 5 5 5
Precio E-Amoniaco en USD por ton 706 773 683 594 504 504 504

Coclé *

Fuente: Consultor
* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Resultados
La siguiente grafica proporciona una descripcion general de las proyecciones de ingresos (en valor real en USD de 2024) para el
caso de negocio basado en los supuestos mencionados anteriormente. Se pueden hacer las siguientes observaciones:

e  Losingresos totales alcanzaran los 309 M USD en 2035 y disminuirdn a 273 M USD en 2040. Posteriormente, disminuiran a
202 M USD en 2050y aiios posteriores.
e  Elpatrdn decreciente se debe a la caida del precio del e-amoniaco a lo largo del tiempo.

Figure 5-2: Ingresos - Coclé

uso, M
o 309 302 395 387 45
S 273 266 259 353 544
300.0 237 230
‘ ‘ ‘ 223 216 209 307 202 202 202 202 202 202 202 202 202 202
2 oy © % o o ™ o ) Iy ) ™ o % o
%

Fuente: Consultor

Table 5-7: Ingresos - Coclé

2040 2045 2050
E-Amoniaco Usb M 308.9 301.8 294.6 287.4 280.3 273.1 237.3 201.5
Total uUsb M 308.9 301.8 294.6 287.4 280.3 273.1 237.3 201.5

Fuente: Consultor
*Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024
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5.3.3 Capex
Insumos y Supuestos

La siguiente tabla ilustra los insumos y supuestos realizados en los componentes de CAPEX.

Tabla 5-8: Insumos y Supuestos — CAPEX - Coclé

item Descripcion Unidad Monto Vida del Activo
Generacion ER
Solar Capacidad: 1970 MW usD 756,480,000 35 afios

electrolizador

electrolizador Capacidad: 934 MWe usb 304,484,000 25 afios
Compresor de Capacidad: 739 MWth usb 25,675,259 20 afios
hidrégeno
Almacenamiento  de Capacidad: 194 toneladas usD 174,000,000 27 afios
hidrégeno

Desalinizacion
Planta desalinizadora  Capacidad: 11.640 m3/dia usD 20,579,520 25 afios

Tuberia Transporte de agua desalinizada, USD 277,200 25 afios
longitud de 10 km.

Conversion de

amoniaco

Unidad Haber Bosch Capacidad: 420 kton/afio usbD 284,282,105 30 afios

Almacenamiento Capacidad: 18,738 toneladas usD 11,937,634 30 afios

Tuberia Transporte de amoniaco, USD 12,238,125 40 afios
longitud de 25 km.

Tierra

Compra de terrenos Superficie de 6,413 ha. usD 128,253,262 n/a

Infraestructura terminal
Equipos terminales Infraestructura para el Muelle usD 40,000,000 50 afios

Costes adicionales

Civil 30% del gasto de capital usbD 510,938,430 n/a
Costos indirectos 20% del gasto de capital usb 340,625,620 n/a
Total n/a usD 2,682,645,863 n/a

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Resultados

La tablay la figura a continuacién muestran los gastos de capital esperados para los primeros tres afios de construccion. Se estima
un CAPEX total del proyecto de 2,683 M USD. Los principales componentes de CAPEX (excluyendo los costos adicionales) son los
activos de generacion de energias renovables, que representan aproximadamente el 29% del CAPEX total. Ademas, el
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electrolizador también representa una parte importante, aprox. 19% de los costos totales. Los costos adicionales representan
alrededor del 33% del Capex total.

Figura 5-3: Capex - Coclé

Usb, M
1,200.0
1,000.0
806 806
800.0
600.0
400.0
200.0
0.0
& g
B Re Generacién B Electrdlisis B Desalinizacion
M Conversién de amoniaco B Terreno B Terminal Infraestructura
B Costes adicionales
Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024
Tabla 5-9: Resultados — CAPEX - Coclé
item Unidad 2032 2033 2034
Regeneracion uUsb M 256.9 249.4 249.4
Electrolisis usb M 171.4 166.4 166.4
Desalinizacion USD M 7.1 6.9 6.9
Conversidon de amoniaco USD M 104.9 101.8 101.8
Compra de terrenos uUsb M 128.3 - -
Infraestructura terminal USD M 13.6 13.2 13.2
Costes adicionales Usb M 341.1 268.8 268.8
Total uUsD M 1,023.2 806.4 806.4

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024
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5.3.4 OPEX
Insumos y Supuestos

La siguiente tabla ilustra los insumos y supuestos hechos en los componentes OPEX.

Tabla 5-10: Insumos y Supuestos — OPEX - Coclé

item

Generacion ER

Solar

Electrdlisis

electrolizador
Compresor de hidrégeno
Almacenamiento de hidrégeno
Desalinizacion

Planta desalinizadora
Tuberia

Conversion de amoniaco
Unidad Haber Bosch
Almacenamiento
Tuberia

Tierra

Compra de terrenos
Terminal

Equipos para Terminal

Unidad

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

% de Capex

mtbs K

Valor
2.00%
21.84%
32.57%

2.00%

7.86%

0.80%
9.40%
11.04%
3.18%

1.00%

1.00%

Fuente: Consultor

Resultados

La tabla y la figura a continuacion muestran los gastos operativos esperados para el periodo del proyecto. Se estima un OPEX
total del proyecto de 125 M USD al aiio. Los componentes principales de OPEX incluyen el electrolizador y los activos de soporte
con un OPEX anual de 78.3 M USD, lo que representa aproximadamente el 62% del OPEX total. Los activos de conversién de
amoniaco tienen un OPEX anual de 28.4 M USD, alrededor del 23% del OPEX total.
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Figura 5-4: OPEX - Coclé
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Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Tabla 5-11: Resultados — OPEX — Coclé

Unid. 2035

Regeneracion usb M 15.1 15.1 15.1 15.1 15.1 15.1 15.1 15.1 15.1 15.1
Electrdlisis usbm 783 78.3 78.3 783 78.3 783 78.3 78.3 78.3 78.3
Desalinizacion usbmMm 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6
Conversién de usb M 28.4 284 28.4 284 284 284 284 284 284 28.4
amoniaco

Compra de terrenos USD M 13 13 13 13 13 13 1.3 13 13 13
Infraestructura UsSb M 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6
terminal

Total usbmMm 1254 125.4 125.4 125.4 125.4 125.4 125.4 125.4 125.4 125.4

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

5.3.5 Viabilidad Financiera
La figura y las tablas a continuacion presentan los flujos de efectivo del proyecto. Se observa lo siguiente:

e  Elproyecto genera un caso de negocio de viabilidad financiera negativo con un VAN de USD (2.302) M con una TIR negativa
de (2,25%). Esto significa que las inversiones realizadas no se ven compensadas por los ingresos generados.
e  El grafico muestra un CAPEX positivo al final del periodo del proyecto. Este CAPEX es el valor residual al final del periodo.
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Figura 5-5: Flujos de Caja Financieros - Coclé
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Fuente: Consultor

Table 5-12: Resultados de Viabilidad Financiera — Coclé

item Unidad Umbral Valor
VPN (2032, 8,0% WACC) USD M 0 (2,302)
Periodo de recuperacion (desde Afios 10 n.a.

el inicio de las operaciones)

TIR % 8.0% (2.25%)
Componente Unidad Absoluto Valor Presente
Ingresos USD M 9,557 3,285

OPEX usb M (7,853) (2,481)

CAPEX usb M (3,617) (3,175)
Impuesto uUsb M (42) (26)

Valor residual usb M 852 95

Flujo de caja libre usbm (1,102) (2,302)

Fuente: Consultor

5.3.6 Analisis de Sensibilidad

En el andlisis de sensibilidad, evaluamos el impacto de los distintos valores de WACC y CAPEX en nuestro caso de negocio dentro
de los supuestos especificados. Suponiendo un caso de negocio factible (NPV=0), determinamos el multiplicador del precio de
venta del e-amoniaco. Este multiplicador, derivado de los precios del e-amoniaco descritos en la seccion 5.3.2, indica la viabilidad
de nuestro caso de negocio. Por ejemplo, un multiplicador de 1,00x sugiere que nuestro caso de negocio es factible cuando el
precio determinado se alinea con el precio de venta previsto del e-amoniaco (en 2035, el precio de venta es de 773
USD/tonelada). Se elige esta configuracion porque el precio del e-amoniaco varia con el tiempo (esperamos un precio mas bajo
del e-amoniaco en el futuro).
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La siguiente tabla muestra el analisis de sensibilidad con un WACC y CAPEX variables. Observamos que, en casi todos los
escenarios, el precio del e-amoniaco necesario para un caso de negocio viable supera el precio de venta esperado. Para un WACC
del 8,00%, el multiplicador oscila entre 1,21xy 1,89x, lo que indica que, sin una reduccidn del CAPEX, el proyecto solo seria factible
cuando el precio del e-amoniaco sea 1.89x superior al proyectado en la seccién 5.3.2. Esto significa que con el precio esperado
del e-amoniaco de 773 USD/tonelada en 2035, 683 USD/tonelada en 2040 y 504 USD/tonelada en 2050 (de la seccidn 5.3.2), el
caso de negocio de Coclé sera factible cuando un e-amoniaco Se aplica un precio de 1,461 USD/tonelada en 2030, 1,291
USD/tonelada en 2040 y 953 USD/tonelada en 2050.

Con una reduccién del 70% en CAPEX (por ejemplo, a través de subsidios), el precio requerido del e-amoniaco es 1.55 veces
mayor que el precio de venta proyectado. Sélo para el escenario mas optimista (WACC = 2%y CAPEX del 40%), el precio requerido
es igual al precio de venta proyectado del amoniaco.

Table 5-13: Analisis de Sensibilidad

WACC =14.00 % 2.68 x 2.49 x 2.29x 2.09 x 1.90 x 1.70 x 1.50 x
WACC =12.00 % 2.40 x 2.24 x 2.07 x 1.90 x 1.73x 1.57 x 1.40x
WACC =10.00 % 2.14 x 2.00 x 1.86 x 1.72x 1.58 x 1.44 x 1.30x
WACC = 8.00 % 1.89 x 1.78 x 1.67 x 1.55 x 1.44 x 1.32x 1.21x
WACC = 6.00 % 1.67 x 1.58 x 1.49 x 1.40 x 1.31x 1.22 x 1.13 x
WACC =4.00 % 1.46 x 1.39x 1.33x 1.26 x 1.19x 1.12x 1.06 x
WACC =2.00 % 1.28 x 1.23x 1.18 x 1.13 x 1.09 x 1.04 x 1.00 x

Fuente: Consultor

Ademads, nuestro objetivo es explorar la posibilidad de vender el excedente de electricidad a la red. Durante la estacion seca, la
energia solar a menudo supera la demanda, lo que da lugar a una abundante produccidn de hidrégeno a partir de fuentes solares
y a frecuentes restricciones de la energia solar. En el modelo de mercado eléctrico de comprador Unico de Panam3, las
instalaciones de energia renovable generalmente celebran acuerdos de compra de energia (PPA) a largo plazo con la empresa de
servicios publicos. Debido a la ausencia de un mercado al contado para las ventas de electricidad a corto plazo, el excedente de
electricidad no tiene valor si se exporta y, por lo tanto, se supone que se reducira. Actualmente, casi el 20% de la electricidad
generada se desperdicia debido a las restricciones.

Panama podria potencialmente crear una disposicion especial para comprar este excedente de electricidad a los productores de
hidrégeno, asignando asi valor al excedente de electricidad. En lugar de reducirlo, este excedente de electricidad podria venderse
alared. Dada la posible mejora del caso de negocio, nuestro objetivo es evaluar su viabilidad. Suponiendo un precio de venta de
0.056 USD/kWh (en valor real en USD de 2024), la siguiente tabla ilustra los resultados. Es notable que el caso de negocios haya
mejorado, con siete escenarios que ahora indican un precio requerido similar o menor en comparacion con el precio del proyecto
(a diferencia de solo un escenario en la evaluacién anterior). Sin embargo, en la mayoria de los escenarios, el precio del e-
amoniaco necesario para un caso de negocio factible alin supera el precio de venta esperado.
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Tabla 5-14: Analisis de Sensibilidad — Ingresos por Energia

WACC = 14.00 % 2.54 x 2.35x 2.15x 1.95x 1.76 x 1.56 x 1.36x
WACC =12.00 % 2.26 x 2.09 x 1.93 x 1.76 x 1.59 x 142 x 1.26 x
WACC =10.00 % 2.00 x 1.86 x 1.72x 1.58 x 1.44 x 1.30x 1.16 x
WACC = 8.00 % 1.75x 1.63x 1.52x 1.41x 1.29x 1.18x 1.06 x
WACC =6.00 % 1.52 x 1.43 x 1.34x 1.25x 1.16 x 1.07 x 0.98 x
WACC =4.00 % 1.31x 1.24x 1.17x 1.10x 1.04 x 0.97 x 0.90 x
WACC =2.00 % 1.12x 1.07 x 1.02 x 0.98 x 0.93 x 0.88 x 0.84 x

Fuente: Consultor

En conclusidn, la brecha entre los precios de venta requeridos y esperados es sustancial. Ademads, el ajuste de las variables (WACC
y Capex) revela que es necesario un paquete de subsidios significativo para que este proyecto sea factible, ya que el sector privado
no esta dispuesto a bajar del umbral del 8-10%. En consecuencia, el aspecto de produccién local de este centro de abastecimiento
de combustible ecolégico lo convierte en una empresa poco atractiva.

5.4 Balboa

5.4.1 Metodologiay Supuestos

Para el hub de suministro de e-fuels en Balboa, , la metodologia se muestra en la siguiente figura. El modelo incluye inversiones
en activos esenciales, como infraestructura de terminales, superestructura de terminales, infraestructura marina y equipos
marinos. Ademas, se incorporan al modelo diversos costos, incluidos costos de mano de obra, seguros, mantenimiento y
financiamiento.

Para compensar estas inversiones y costos, se consideran dos flujos de ingresos: los ingresos por la venta de e-metanol y la venta
de e-amoniaco. Posteriormente, se integran los flujos de efectivo de capital de trabajo e impuestos para proyectar todos los flujos
de efectivo futuros del proyecto. Al descontar estos flujos de efectivo con el WACC se obtiene el VPN y la TIR.

Figura 5-6: Metodologia - Balboa

Activos Ingresos Costos

InfraestruFtura de SRR T Mano de Obra Seguros
Terminal
Infraestructura . . _
. Equo S
Marina

g Proyecto

VPN TIR

Fuente: Consultor
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Tabla 5-15: Modelo Financiero - Supuestos - Balboa

item Valor Fuente

WACC 11.0% Supuesto
Periodo Inicial de Inversién 2028 Supuesto
Inicio de Operaciones 2030 Supuesto
Periodo Final de Operaciones 2050 Supuesto

Fuente: Consultor

5.4.2 Ingresos
Insumos y Supuestos
E-Metanol

Para el e-metanol, la proyeccién de precios sigue una metodologia similar a la descrita en la seccién 5.3.2. Inicialmente,

evaluamos el precio equivalente del e-metanol considerando los precios histdricos y proyectados de VLSFO. Posteriormente,
evaluamos el precio anticipado del e-metanol de la region mas competitiva, que se espera sea Chile.

Tabla 5-16: e-Metanol Precio de Venta - Balboa

item Unidad 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060
E-Metanol-eq basado USD por ton 725 820 914 993 1,072 1,072 1,072
en referencia de

combustibles fésiles

E-metanol basado en USD por ton 601 566 531 496 461 461 461
el precio esperado

(incluido LCOT)

Precio del e-metanol USD por ton 601 566 531 496 461 461 461

en Balboa

Fuente: Consultor

Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

E-Amoniaco

En cuanto al precio del e-amoniaco, nuestra estimacion se centra en la region de Balboa. La seccidn 5.3.2 proporciona un analisis

detallado, donde evaluamos el precio del e-amoniaco comparandolo con los precios mds competitivos. Esta evaluacidn considera
las tendencias histdricas y las proyecciones de los precios de VLSFO a lo largo del tiempo, junto con los precios del e-amoniaco
de Chile, que se prevé que sea la regidn mas competitiva para la produccién de e-amoniaco. Los hallazgos se describen en la

siguiente tabla.

Tabla 5-17: E-Amoniaco Precio de Venta - Balboa

Precio e-amoniaco en
Balboa

2035 2040 2045 2050 2055

USD por ton 711 777 688 599 509 509 509

Fuente: Consultor

Nétese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Establecimiento de un Hub Maritimo de Hidrégeno Verde y sus Derivados en Panama | 14 Octubre 2024

Page 73



confidential

mtbs

Margen de Venta
De las reuniones de partes interesadas, entendemos que los comerciantes de combustible y los operadores de abastecimiento

de combustible normalmente ganarian un porcentaje del precio de compra del combustible fésil. Este porcentaje oscila en
promedio entre el 2,50% y el 3,0% (margen de venta).

Tabla 5-18: Precios de Venta - Balboa

item Unidad 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

Margen deventa % del precio de 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00%
compra

Precio de compra USD por ton 601 566 531 496 461 461 461

del e-metanol

Precio de compra USD por ton 711 777 688 599 509 509 509

de e-amoniaco

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Resultados
La siguiente figura proporciona una descripcién general de las proyecciones de ingresos para el caso de negocio basado en los
supuestos mencionados anteriormente. Se pueden hacer las siguientes observaciones:

e  Losingresos totales se acumulan hasta 5.6 M USD en 2030 y aumentan hasta 77.6 M USD en 2050 y, en ultima instancia,
alrededor de 101.9 M USD en 2060.
e Laventade e-amoniaco es el principal flujo de caja de ingresos y representa alrededor del 94% de los ingresos totales.

Figura 5-7: Ingresos - Balboa
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Fuente: Consultor
Tabla 5-19: Ingresos - Balboa
item Unidad 2030 2031 2032 PLEE] 2034 2035 2040 2045 2050 2055 2060
E-Metanol usb M 0.6 1.0 13 1.5 1.6 1.6 2.6 3.5 4.3 5.4 5.4
E-Amoniaco USD M 4.9 9.1 13.9 19.3 25.4 311 48.1 62.5 73.3 96.5 96.5
Total USD M 5.6 10.1 15.2 20.8 27.0 32.8 50.7 66.0 77.6 1019 101.9

Fuente: Consultor
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En la seccién 4.2.2, Tabla 4-3, Tabla 4-4 and Tabla 4-5 se ilustran los insumos y supuestos sobre los componentes del CAPEX.

Resultados

La tablay la figura a continuacién muestran las inversiones de capital esperadas para la duracion total del proyecto. Se estima un
CAPEX total del proyecto de USD 602 M, incluyendo una reinversion en ductos elevados y almacenamiento terrestre en 2048 y

2049.

Figura 5-8: Capex - Balboa
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14

* Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Table 5-20: Resultados — CAPEX - Balboa
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Unidad
Infraestructura Usb M 24.8
Superestructura usb M 29.0
Infraestructura Marina USD M 13.6
Equipo Marino USD M -
Total usb m 67.4

24.8

29.0

13.6

45.2

112.6

46.0

19.5

26.5

67.8

113.8

29.0

29.0

27.4 27.4
27.4 27.4
13.6 13.6

- 67.8
68.4 136.2

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024
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5.4.4 OPEX
Insumos y Supuestos
En la seccidn 4.3.2, Tabla 4-10 se ilustran los insumos y supuestos hechos en los componentes OPEX.

Resultados

La tabla y la figura a continuacién muestran los gastos de operacion esperados para los primeros tres afios de construccion. Se
estima un OPEX total anual del proyecto de 21.8 M USD. Los componentes principales de OPEX incluyen las barcazas, que
representan aproximadamente entre el 51%y el 57% del OPEX total.

Figura 5-9: OPEX — Balboa
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Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024

Tabla 5-21: Resultados — OPEX — Balboa

2035

2030 2031 2034

Unid.
Infraestructura  USD
M
Superestructura USD
M
Infraestructura  USD
Marina M
Equipo marino usD
M
Mano de obra usD
M
Gastos generales USD
M
Total usbD
M

0.7

1.6

0.3

3.8

0.9

0.1

7.5

0.7

1.6

0.3

3.8

0.9

0.1

7.5

0.7

1.6

0.3

3.8

0.9

0.1

7.5

0.7

1.6

0.3

3.8

0.9

0.1

7.5

0.7

1.6

0.3

3.8

0.9

0.1

7.5

0.7

1.6

0.3

3.8

0.9

0.1

7.5

13

3.2

0.3

9.6

21

0.1

16.5

13

3.2

0.3

9.6

21

0.1

16.6

13

3.2

0.3

9.6

23

0.1

16.7

13

3.2

0.3

9.6

23

0.1

16.8

2.2

4.8

0.5

2.7

0.1

21.8

Fuente: Consultor

Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024
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5.4.5 Viabilidad Financiera

Las siguientes figuras y tablas presentan los flujos de caja del proyecto. El Valor Presente Neto (VPN) del proyecto es en levemente
negativo, con un valor de USD (24) millones, lo que indica que los ingresos generados no son suficientes para cubrir los gastos. El
proyecto tiene una Tasa Interna de Retorno (TIR) del 10,1%.

Se observan lo siguiente los siguientes puntos clave:

e Ingresos
Aungue los ingresos totales ascienden a USD 3,270 millones, el valor presente (VP) de estos ingresos es significativamente
menor, de USD 422 millones. Esta discrepancia sugiere que la mayor parte de los ingresos se realizard en los ultimos afios
del proyecto, lo que reduce su valor presente debido al descuento aplicado. El grafico muestra un CAPEX positivo al final del
periodo del proyecto, correspondiente al valor residual en ese momento.

e  OPEX
Los gastos operativos totales suman USD 922 millones, con un VP de USD (131) millones. El alto OPEX en relacion con el
valor presente de los ingresos indica costos continuos significativos. Este gasto sustancial reduce el flujo de caja disponible
para el proyecto.

e CAPEX
El proyecto incurre en un CAPEX de USD 875 millones, con un VP de USD (277) millones. El alto costo de inversion inicial
tiene un fuerte impacto negativo en el VPN, ya que estos costos se incurren al principio y no se descuentan tanto como los
flujos de caja futuros. Esta inversion inicial requiere retornos sustanciales para compensarla.

e Impuestos
La carga fiscal total es de USD 489 millones, con un VP de USD (53) millones. Los impuestos reducen aiin mas el flujo de caja
neto, afectando la rentabilidad del proyecto. Aunque la carga fiscal es menor en términos de VP, sigue contribuyendo a la
reduccion del flujo de caja libre.

e  Valorresidual
El valor residual de USD 474 millones tiene un valor presente de solo USD 16 millones. Este bajo VP podria deberse a la
realizacidn a largo plazo del activo y al descuento significativo aplicado. Un bajo valor residual impacta negativamente la
viabilidad del proyecto, ya que indica una recuperacién limitada al final del periodo.

e  Flujo de cajalibre
El flujo de caja libre acumulado es de USD 1,457 millones, pero el valor presente es de USD (24) millones. El valor presente
negativo del flujo de caja libre sugiere que, a pesar de los flujos de caja positivos en términos nominales, los rendimientos
del proyecto no cumplen con la tasa de retorno requerida o la tasa de descuento aplicada. Este resultado indica que los
flujos de caja esperados del proyecto no son suficientes para justificar la inversion, lo que da como resultado un VPN
negativo.

EI' VPN negativo de Balboa se da principalmente por el alto valor del CAPEX, un OPEX recurrente y un valor presente relativamente
bajo de los ingresos y del valor residual. Estos factores, en conjunto, indican que el proyecto puede no generar suficientes flujos
de caja para cubrir las inversiones iniciales y recurrentes, lo que podria llevar a reconsiderar la viabilidad del proyecto o la
necesidad de ajustes estratégicos para mejorar su rentabilidad (lo cual se evaliia mas a fondo en el andlisis de sensibilidad).
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Figura 5-10: Flujo de Caja Financiero - Balboa

uso, M

2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 2042 2044 2040 2048 2050 2052 2054 2056 2058 2060
Flujos de caja libres acumulados B Ingresos B OPEX B CAPEX Impuestos  # Valorresidual B A NWC

Fuente: Consultor

Tabla 5-22: Resultados de Viabilidad Financiera — Balboa

item Unidad Umbral Valor
VPN (2028, 11,4% WACC) usb M 0 (24)
Periodo de recuperacion (desde Afios 10 14

el inicio de las operaciones)

TIR % 11.0% 10.1%
Componente Unidad Absoluto Valor Presente
Ingresos Usb M 3,270 422

OPEX usb M (922) (131)

CAPEX Usb M (875) (277)
Impuesto uUsb M (489) (53)

Valor residual usbm 474 16

Flujo de caja libre uUsb m 1,457 (24)

Fuente: Consultor

5.4.6 Analisis de Sensibilidad

En el andlisis de sensibilidad, evaluamos el impacto de los distintos valores de WACC y CAPEX en el VPN del modelo de negocio
dentro de los supuestos especificados. Si el VPN es igual o mayor que cero, el caso de negocio es factible. La siguiente tabla
muestra el andlisis de sensibilidad con un WACC y CAPEX variables. Observamos que para un WACC de sélo 10.00%, el VPN es
igual a 4 M USD, lo que indica un caso de negocio factible. Con una reduccion del 90% en CAPEX (por ejemplo, a través de
subsidios) y un WACC del 11.00%, el VPN también es positivo.

En general, el andlisis de sensibilidad muestra que el caso de negocio puede hacerse viable realizando cambios relativamente
pequefios en los insumos. Esto puede ser soportado por incentivos gubernamentales.

Tabla 5-23: Andlisis de Sensibilidad - Balboa
CAPEX
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100% 95% 90% 85% 80% 75%
WACC = 14.00 % (76) (64) (53) (41) (30) (18)
WACC = 13.00 % (62) (50) (38) (26) (14) (2)
WACC = 12.00 % (45) (33) (20) (8) 5 17
WACC = 11.00 % (24) (11) 2 15 28 41
WACC = 10.00 % 4 17 31 44 58 71
WACC = 9.00 % 38 52 66 81 95 109
WACC = 8.00 % 82 97 112 127 141 156

Fuente: Consultor

Para garantizar el liderazgo de Panama en el sector de combustibles verdes para el transporte maritimo, es importante considerar
diversos mecanismos financieros que ayuden a cerrar la brecha de viabilidad de la terminal en Balboa. Este analisis explora
escenarios que incluyen subsidios al Capex, incentivos fiscales y reducciones en las tasas impositivas, con el fin de determinar el
método mas eficaz para lograr un caso de negocio positivo.

e Subsidio de Capex:
Un analisis dirigido a un VVPN de cero, lo que indica un resultado financiero neutral o positivo, sugiere que se necesitaria
un subsidio del 8,1% del gasto de capital. Esto se traduce en un monto de subsidio de USD 79,6 millones. Este apoyo
financiero mejoraria significativamente la viabilidad y el atractivo del proyecto.

e Incentivos fiscales:
Periodo libre de impuestos: Implementar un periodo libre de impuestos de 15 afios proporcionaria un alivio sustancial,
resultando en una pérdida estimada de USD 87,2 millones en ingresos fiscales. Esta medida mejoraria considerablemente
la viabilidad financiera del proyecto durante los afios iniciales, que son criticos para su éxito.

® Reduccién de la tasa impositiva:
Alternativamente, reducir la tasa impositiva al 13,8% durante todo el periodo operativo también generaria un caso de
negocio favorable. Esta reduccion equivaldria a una disminucion total de aproximadamente USD 270 millones en
obligaciones fiscales, lo que incentivaria aln mas la inversién y proporcionaria estabilidad operativa a largo plazo.

5.5 Coldn

5.5.1 Metodologiay Supuestos

Para el hub de suministro de e-fuels en Coldn, la metodologia se muestra en la siguiente figura. El modelo incluye inversiones en
activos esenciales, como infraestructura de terminales, superestructura de terminales, infraestructura marina y equipos marinos.
Ademas, se incorporan al modelo diversos costos, incluidos costos de mano de obra, seguros, mantenimiento y financiamiento.

Para compensar estas inversiones y costos, se consideran dos flujos de ingresos: los ingresos por la venta de e-metanol y la venta
de e-amoniaco. Posteriormente, se integran los flujos de efectivo de capital de trabajo e impuestos para proyectar todos los flujos
de efectivo futuros del proyecto. Al descontar estos flujos de efectivo con el WACC se obtiene el VPN y la TIR.
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Figura 5-11: Metodologia - Coldn
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Fuente: Consultor

Tabla 5-24: Modelo Financiero — Supuestos - Colén

item
WACC
Periodo Inicial de Inversién
Inicio de Operaciones

Periodo Final de Operaciones

Proyecto

11.0%

2028

2030

2050

Costos

TIR

Fuente

Supuesto
Supuesto
Supuesto

Supuesto

Fuente: Consultor

5.5.2 ingresos
Insumos y Supuestos
E-Metanol

Para el e-metanol, la proyeccidon de precios sigue una metodologia similar a la descrita en la seccién 5.3.2. Inicialmente,
evaluamos el precio equivalente del e-metanol considerando los precios histdricos y proyectados de VLSFO. Posteriormente,

evaluamos el precio anticipado del e-metanol de la region mas competitiva, que se espera sea Colombia.

Tabla 5-25: E-Metanol Precio de Venta - Colon

item Unidad 2030 2035 2045 2050 2055 2060

E-Metanol-eq basado en referencia USD por 725 820 993 1,072 1,072 1,072

de combustibles fésiles ton

E-metanol basado en el precio USD por 745 627 568 568 568

esperado (incluido LCOT) ton

Precio del e-metanol en Colén uUsD por 725 745 627 568 568 568
ton

Fuente: Consultor

Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

E-Amoniaco

En cuanto al precio del e-amoniaco, nuestra estimacion se centra en la region de Coldn. La seccion 5.3.2 proporciona un analisis
detallado, donde evaluamos el precio del e-amoniaco comparandolo con los precios mas competitivos. Esta evaluacion considera
las tendencias histdricas y las proyecciones de los precios de VLSFO a lo largo del tiempo, junto con los precios del e-amoniaco
de Colombia, que se prevé que sea la region mds competitiva para la produccion de e-amoniaco. Los hallazgos se describen en

la siguiente tabla.
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Tabla 5-26: E-Amoniaco Precio de Venta — Coldn

Unidad

E-Amoniaco-eq basado USD por ton 711 806 900 979 1,058 1,058 1,058
en referencia  de

combustibles fosiles

E-Amoniaco segun el USD porton 1,059 957 843 730 616 616 616
precio esperado

(incluido LCOT)

Precio del E-Amoniaco USD por ton 711 806 843 730 616 616 616
en Colén

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Margen de Venta
De las reuniones de partes interesadas, entendemos que los comerciantes de combustible y los operadores de abastecimiento

de combustible normalmente ganarian un porcentaje del precio de compra del combustible fosil. Este porcentaje oscila en
promedio entre el 2,50% vy el 3,0% (margen de venta).
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Tabla 5-27: Precios de Venta - Colén

item Unidad 2030
Margen deventa % del precio de 3.00%

compra
Precio de compra USD por 725 745
del e-metanol tonelada
Precio de compra USD por 711 806
de e-amoniaco tonelada

2035

3.00%

®

[ ]

mtbs :
2040 2045 2050 2055 2060
3.00% 3.00% 3.00% 3.00% 3.00%
686 627 568 568 568
843 730 616 616 616

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Resultados

La siguiente figura proporciona una descripcién general de las proyecciones de ingresos para el caso de negocio basado en los
supuestos mencionados anteriormente. Se pueden hacer las siguientes observaciones:
e  Losingresos totales se acumulan hasta 1.4 M USD en 2030 y aumentan hasta 23.6 M USD en 2050 y, en ultima instancia,

alrededor de 30.9 M en 2060.

e Laventade e-amoniaco es el principal flujo de caja de ingresos y representa alrededor del 94% de los ingresos totales.

Figura 5-12: Ingresos - Coldn

UsD, M
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B E-Methanol

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Table 5-28: Ingresos - Colon

31 31 31 31 31 31

a0 21 2

U I I SO I L L

B E-Ammonia

Unidad
E-Metanol USDM 0.2 0.3 0.4 0.5
E-Amoniaco USD M 1.2 2.3 3.5 4.8
Total UsD M 1.4 2.6 3.9 5.3

0.5 0.8 11 13 1.7 1.7

8.1 14.7 19.1 22.2 29.2 29.2

8.6 15.6 20.2 23.5 30.9 30.9

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.
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5.5.3 Capex
Insumos y Supuestos

En la seccidn 4.2.3, las Tabla 4-6, Table 4-7 and Table 4-8 ilustran los insumos y supuestos en los componentes de CAPEX.

Resultados

La tabla y la figura a continuacion muestran los gastos de capital esperados para la duracion total del proyecto. Se estima un
CAPEX total del proyecto de 430 M USD, incluyendo una reinversion en barcazas en 2054.

Figura 5-13: Capex — Coldn
Uusb, M
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Fuente: Consultor

Tabla 5-29: Resultados — CAPEX - Colon

2028 2029
Infraestructura usb M 34.2 34.2 11.7 11.7 11.7 11.7 19.5 19.5 11.7 11.7
Superestructura Usb M 28.1 28.1 - - 28.1 28.1 28.1 28.1 - -
Infraestructura Marina USD M 8.1 8.1 - - - - - - - -
Equipo marino uUsb M - 22.6 - 22.6 - - - 22.6 - -
Total usb m 70.4 93.0 11.7 34.3 39.8 39.8 47.6 70.2 11.7 11.7

Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Establecimiento de un Hub Maritimo de Hidrégeno Verde y sus Derivados en Panama | 14 Octubre 2024

Page 83



confidential

mtbs

5.5.4 OPEX
Insumos y Supuestos
En la seccidn 4.3.3, la Tabla 4-11 se ilustran los insumos y supuestos en los componentes de OPEX.

Resultados

La tablay la figura a continuacién muestran los gastos de capital esperados para los primeros tres afios de construccion. Se estima
un OPEX total anual del proyecto de 9.8 M USD. Los componentes principales de OPEX incluyen las barcazas, que representan
aproximadamente entre el 36% y el 50% del OPEX total.

Figura 5-14: OPEX — Coldn
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Fuente: Consultor
Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.

Tabla 5-30: Resultados — OPEX — Coldn

2034 2035

Unid.

2030 2031

Infraestructura
Superestructura
Infraestructura
Marina

Equipo marino
Mano de obra

Gastos generales

Total

0.7

1.6

0.2

1.9

0.7

0.1

5.3

0.7

1.6

0.2

1.9

0.7

0.1

5.3

0.7

1.6

0.2

1.9

0.7

0.1

5.3

0.7

1.6

0.2

1.9

0.7

0.1

5.3

0.7

1.6

0.2

1.9

0.7

0.1

5.3

0.7

1.6

0.2

1.9

0.7

0.1

5.3

0.7

1.6

0.2

3.8

11

0.1

7.6

0.7

1.6

0.2

3.8

11

0.1

7.6

0.7

1.6

0.2

3.8

11

0.1

7.6

0.7

1.6

0.2

3.8

11

0.1

7.6

1.3

3.2

0.2

3.8

11

0.1

9.8

Fuente: Consultor

Notese que los precios son a una tasa real de USD a 2024.
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5.5.5 Viabilidad Financiera

Las siguientes figuras y tablas presentan los flujos de caja del proyecto. El proyecto resulta en un caso de negocio inviable con
un VPN negativo de USD 151 millones, lo que indica que los ingresos generados no son suficientes para cubrir los gastos. El
proyecto arroja una TIR del 2,5%, que esta sustancialmente por debajo del umbral del 11,0%. Esta baja TIR implica que los
rendimientos del proyecto no justifican la inversién, especialmente en comparacién con el WACC.

Se observan los siguientes puntos clave:

® Ingresos
Los ingresos totales proyectados son de USD 985 millones, con un valor presente de USD 124 millones. La diferencia
significativa entre el valor absoluto y el valor presente sugiere que los ingresos se realizan a largo plazo, lo que disminuye su
valor actual debido al descuento. Esto indica una generacion de ingresos retrasada o flujos de ingresos inferiores a los
esperados.

e OPEX
El OPEX total es de USD 429 millones, con un valor presente de USD (70) millones. Los altos costos operativos reducen el
flujo de caja neto disponible, afectando la rentabilidad general del proyecto.

e CAPEX
El CAPEX asciende a USD (629) millones, con un valor presente de USD (210) millones. Este alto costo de inversién al inicio
del proyecto, tiene un impacto significativo en el VPN. El grafico muestra un CAPEX positivo al final del periodo del
proyecto. Este CAPEX representa el valor residual al finalizar el periodo.

* Impuestos
La carga fiscal es de USD 84 millones, con un valor presente de USD (7) millones. Aunque los impuestos son relativamente
bajos en términos de valor presente, siguen contribuyendo a la reduccién del flujo de caja libre.

e Valor residual
El valor residual de USD 377 millones tiene un valor presente de solo USD 13 millones, lo que indica una baja recuperacion
al final del proyecto. El bajo valor presente sugiere que el valor residual no compensara significativamente los costos
iniciales y continuos.

¢ Flujo de caja libre
A pesar de un valor absoluto positivo de USD 221 millones, el valor presente del flujo de caja libre es negativo en USD (151)
millones. Esta cifra negativa resalta la insuficiencia de los flujos de caja futuros para cubrir los costos del proyecto,
resultando en una pérdida global cuando se descuentan a términos de valor presente.

EI VPN negativo, el largo periodo de recuperacién y la baja TIR para Coldn indican que el proyecto es financieramente inviable
bajo las suposiciones actuales. Los principales factores que impulsan estos resultados incluyen el alto CAPEX, los significativos
costos operativos (OPEX), la generacion de ingresos por debajo de lo esperado y un bajo valor residual. Estos factores, en
conjunto, sugieren que el proyecto puede no generar retornos adecuados para justificar la inversion, y son necesarios algunos
ajustes o reconsideraciones estratégicas para mejorar su perspectiva financiera (lo cual se evalta mas a detalle en el analisis de
sensibilidad).

Figura 5-15: Flujos de Caja Financieros - Colén
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Flujos de caja libres acumulados M Ingresos B OPEX B CAPEX Impuestos # Valorresidual A NWC
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Fuente: Consultor

Tabla 5-31: Viabilidad Financiera - Resultados — Colén

item Unidad Umbral Monto
VPN (2028, 11.,4% WACC) UsD M 0 (151)
Periodo de recuperacion (desde Afios 10 30

el inicio de las operaciones)

TIR % 11.0% 2.5%
Componente Unidad Absoluto Valor Presente
Ingresos USD M 985 124

OPEX usbm (429) (70)

CAPEX usbm (629) (210)
Impuesto usb M (84) (7)

Valor residual usb M 377 13

Flujo de caja libre usb m 221 (151)

Fuente: Consultor

5.5.6 Andlisis de Sensibilidad

En el andlisis de sensibilidad, evaluamos el impacto de los distintos valores de WACC y CAPEX en nuestro VAN del caso de negocio
dentro de los supuestos especificados. Si el VPN es igual o mayor que cero, el caso de negocio es factible. La siguiente tabla
muestra el analisis de sensibilidad con un WACC y CAPEX variables. Observamos que cambiar Unicamente el WACC no resultara
en un caso de negocio factible. Ademas, s6lo cambiar a un CAPEX del 20% del original haria viable este caso de negocio.

En general, el andlisis de sensibilidad muestra que el caso de negocio no puede hacerse viable mediante cambios relativamente
pequefios en los insumos. En consecuencia, el centro de distribucion en Coldn, que forma parte de este centro de abastecimiento
de combustible ecoldgico, es una empresa poco atractiva desde la perspectiva del sector privado.

Table 5-32: Analisis de Sensibilidad - Colén

WACC = 14.00 % (154) (118) (81) (45) 8)
WACC = 13.00 % (154) (116) (79) (41) (4)
WACC = 12.00 % (153) (114) (76) (37) 1
WACC = 11.00 % (151) (111) (71) (32) 8
WACC = 10.00 % (147) (106) (66) (25) 16
WACC = 9.00 % (143) (100) (58) (16) 26
WACC = 8.00 % (136) (92) (48) (5) 39

Fuente: Consultor
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Al evaluar los requisitos financieros para cubrir la brecha de viabilidad, se hace evidente que es necesario una reduccién sustancial
en el gasto de capital para garantizar la viabilidad del proyecto. Nuestro analisis ha considerado varios esquemas potenciales de
subsidios, revelando lo siguiente:

e  Subsidio de Capex:
Un analisis exhaustivo orientado a un Valor Presente Neto (VPN) de cero, lo cual es indicativo de un resultado financiero
neutral o positivo, demuestra que es esencial un subsidio significativo del Capex. Especificamente, se requiere un

subsidio que cubra el 76,1% del Capex total para lograr la viabilidad financiera. Esto equivale a un subsidio de USD 478,3
millones.

e Incentivos fiscales y reduccion de tasas impositivas:
También se consideraron mecanismos financieros alternativos, como incentivos fiscales o reducciones de tasas
impositivas. Sin embargo, nuestro analisis indica que estas medidas por si solas no resultan en un caso de negocio
positivo. Por lo tanto, aunque son beneficiosas para reducir los costos operativos, no son suficientes para cubrir la
brecha de viabilidad sin un subsidio significativo del Capex.
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6 Viabilidad Econdmica

6.1 Introduccion

El andlisis de viabilidad econémica implica evaluar tres proyectos separados: la planta de produccién en Coclé, el centro de
distribucion en Balboa y el centro de distribucion en Colén.

6.2 Metodologiay Supuestos

6.2.1 Objetivo

El objetivo de la ECBA es evaluar los costos econdmicos y los beneficios econdmicos de la implementacion del proyecto versus el
caso de no implementacién del proyecto.

El proposito de la ECBA es complementar los analisis financieros presentados anteriormente con una descripcion general de los
efectos econdmicos del caso del proyecto para la region de alcance. La premisa del analisis es comparar el efecto econémico del
escenario de implementacion (“Caso de Proyecto”) con el de no implementar el escenario (“Caso Sin Proyecto”).

6.2.2 Metodologiay Enfoque
La metodologia ECBA se basa en el enfoque de la Comisidn Europea (Comisidn Europea, 2014). El enfoque ECBA tiene siete pasos
divididos en cuatro etapas y se muestra en la siguiente figura.

Figura 6-1: Enfoque gradual hacia la ECBA

0. Contexto Socio-Econémico
CONCEPTOS

BASICOS

VITALES
1. Definicién del Proyecto

FINANCIERO 2. Viabilidad del Proyecto y Analisis de Opciones

FTIR 3. Flujo de Caja Financiero del Proyecto
F VPN

4. Ajustes a los Flujos de Caja Financieros

ECONOMICO 5. Flujo de Caja Econémico

6. Tasa de Descuento Social

TIER ; _
VPNE 7. Indicadores Econémicos

Fuente: (Comisién Europea, 2014)

Nivel 1: Conceptos basicos vitales
La etapa 1, denominada “fundamentos vitales”, es la base para el ejercicio en el que se definen el Caso de Proyecto y el Caso de
No Proyecto. En esta etapa también se definen las hipotesis del ECBA.

Etapa 2: Andlisis de viabilidad financiera:
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Enla etapa 2, se recuerda que los resultados de la Evaluacion de Viabilidad Financiera (Seccidn 7) se utilizaran en la ECBA, incluidos
los principales flujos de efectivo (ingresos, OPEX y CAPEX), asi como elementos generales (cronogramas).

Etapa 3: Ajustes del flujo de caja financiero

En la etapa 3 de la ECBA, los resultados financieros de la etapa 2 se traducen en flujos de efectivo econdmicos. Esto se hace
utilizando factores de conversidn y factores de asignacidn. El primero representa los precios sombra, mientras que el segundo
representa la doble contabilizacion de los efectos.

Etapa 4: Andlisis de viabilidad econémica
La etapa 4 de la ECBA calcula los indicadores econémicos: la Tasa Interna de Retorno Econdmico (“TIRE”) y el Valor Presente Neto
econdmico (“VPNE”).

6.2.3 Tasa de Descuento Social

La tasa de descuento social (TDS) es la tasa minima de rentabilidad econdmica (TIRE) y se utiliza para calcular el VAN econémico
(ENPV). Una tasa de 6 % se supone**basado en el WACC proporcionado en la evaluacion de viabilidad financiera.

6.2.4 Efectos Econdmicos Directos y Externalidades

La siguiente figura presenta la estructura de la ECBA. El efecto econdmico general es la combinacion de costos y beneficios
econdmicos, tanto directos como externos.

Figura 6-2: Enfoque ECBA

Impacto Econémico

Costo Econémico Beneficio Econdmico

Costos Directos Beneficios Directos Beneficios Indirectos

Costos Econdmicos

Comprender la ECBA significa comprender qué se considera incremental y qué no. Si bien es cierto que la abrumadora parte de
los costos directos (CAPEX, OPEX) asociados con el caso del proyecto son incrementales (después de todo, se incurre en ellos por
la Unica razdn de que el proyecto se esta implementando y, por lo tanto, se espera que sean incrementales), hay Se requieren
algunas correcciones. Estas excepciones se presentan en dos formas: carga de proyecto importada y costos laborales.

La prevision de CAPEX y OPEX incluye la inversién en materiales, siendo probable que la mayoria sean importados. En
consecuencia, se impondra un derecho de importacidn a las mercancias importadas. En Panama, se supone que el derecho de
importacion es del 12% del valor del activo. Este impuesto lo recaudan las autoridades gubernamentales y se considera
beneficioso. Por tanto, el derecho de importacidn esta incluido en los costes econdmicos de CAPEX. Ademas, los costos también
incluyen la mano de obra, especificamente los salarios. Estos salarios estan sujetos a un impuesto sobre la renta de
aproximadamente el 15%.

35Tasa similar a la de la investigacion de Addicott, ET, Fenichel, EP y Kotchen, MJ (2020). Incluso el agente representativo debe morir: utilizar la demografia para informar las tasas de

descuento social a largo plazo.
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En consecuencia, los CAPEX y OPEX incrementales utilizados en el ECBA son inferiores a los empleados en el analisis financiero.

Beneficios econdmicos: Directos
En lo que respecta a los beneficios del Caso del Proyecto, los beneficios directos se deben principalmente a los ingresos
adicionales en la regidn. Los ingresos generados por la venta de amoniaco son una fuente de ingresos adicional; es poco probable

que se produzca un efecto de saturacion del mercado regional.

Beneficios econdmicos: Indirectos

La prevencién de las emisiones de CO2 impulsa principalmente los beneficios indirectos. Esta prevencion se debe a la sustitucion
de combustibles fésiles (por ejemplo, VLSFO) por amoniaco verde. En este analisis, se supone que las emisiones se evitan sélo
porque los motores del bugue no queman combustibles fésiles para el transporte.

Para calcular el beneficio econdmico de las emisiones evitadas se debe definir la cantidad de CO2 evitada durante el ciclo de vida
del proyecto (expresada en toneladas de CO2). A partir de entonces, se utiliza un parametro financiero que le da un precio a una
tonelada de CO2 (es decir, el impuesto al carbono).

Factores de conversion y asignacion

Factores de asignacién

El Proyecto Caso esta disefiado para beneficiar a los residentes de la regién. Cuando organismos fuera de la regidn soportan
inversiones o costos importantes, se realiza un ajuste a los costos incrementales atribuidos a la ECBA. Por ejemplo, si la inversion
en el activo de ER se realiza fuera de la region del proyecto, esa proporcidon del CAPEX no se incluiria en el ECBA. Como se
esperaba, la inversidn se organizard desde dentro de la regién del proyecto; No se contabilizan los flujos externos. Por lo tanto, el
factor de asignacién para todos los elementos de CAPEX y OPEX se establece en 1.

Factores de conversion

La evaluacion de viabilidad financiera se basa en los precios de mercado. Cuando los precios de mercado no reflejan el costo de
oportunidad social de los insumos y productos, el enfoque habitual es convertirlos en precios sombra utilizando factores de
conversion apropiados. Las razones por las que los precios de mercado no reflejan con precision los costos de oportunidad social
de los insumos y la produccion pueden ser:

e  Mercados ineficientes
e  Una politica de precios para los servicios publicos que no refleja el costo real del servicio (por ejemplo, a través de subsidios)
e Impuestos

Se supone que, en los rubros de CAPEX, los costos laborales tienen una participacion del 20 % de los costos totales de CAPEX, los
materiales importados representan el 60 % de los costos totales y el 20 % son otros costos. En términos laborales, el célculo esta
vinculado a la tasa de desempleo en la regidn y al impuesto a la renta en Panama. La tasa de desempleo en Panama ronda el
6,7%°, y el impuesto sobre la renta es igual a alrededor del 15%*’. Se considera un factor de conversion de 0,84 para la mano de
obra.%,

En cuanto a los materiales importados, se considera el derecho de importacion del 12%.3°, junto con un factor de conversion de
0,88. Combinando los factores de conversién de mano de obra y material con las participaciones asumidas mencionadas

36
37
38

39
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anteriormente, se obtiene un factor de conversion para partidas de CAPEX de 0,89.%°. Esto excluye el CAPEX de compra de
terrenos, ya que solo depende de los costos del terreno (y, por lo tanto, utiliza un factor de conversion de 1).

Para los elementos OPEX, se supone que los costos laborales son alrededor del 50 % de los costos OPEX totales (principalmente
impulsados por mantenimiento y operaciones), los materiales importados representan el 30 % de los costos totales y el 20 % son
otros costos. Utilizando los mismos parametros que se utilizan en los factores de asignacion de CAPEX, se obtiene un factor de
conversion de 0,88.%. Esto excluye el OPEX de compra de terrenos, ya que esta impulsado principalmente por los costos laborales
(y, por lo tanto, utiliza un factor de conversion de 0,84).

Para los rubros de ingresos, se anticipa que los ingresos generados por la venta de amoniaco seran adicionales y no seran un
efecto de saturacion del mercado regional. Por tanto, se utiliza un factor de conversion de 1,0.

Factores aplicados
Los factores aplicados en el modelo son el producto de los factores de asignacion y conversion.

Articulo Factor de asignacion (A) Factor de conversion (B) Factor aplicado (A * B)
CAPEX - Infraestructura 1.00 0.90 0.90
CAPEX - Compra de Terreno 1.00 1.00 1.00
OPEX - Infraestructura 1.00 0.88 0.88
OPEX - Compra de Tierras 1.00 0.84 0.84

Fuente: Consultor

6.3 Coclé

6.3.1 Metodologia
Definicion del Caso de Proyecto y del Caso Sin Proyecto
El analisis de la ECBA compara el caso del proyecto con el escenario contrafactual del caso sin proyecto. En breve:

e El Caso del Proyecto es la ejecucion como se describe en el capitulo anterior. El proyecto Case prevé la generacion de
amoniaco verde a partir de energias renovables.

e El Caso Sin Proyecto mantiene la situacion actual de uso de combustibles de abastecimiento por parte de los buques que
hacen escala en la region del proyecto.

40

41
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Caso de proyecto Caso Sin Proyecto

Suposiciones

e Se estan estableciendo los activos de generacion de
energia renovable, el electrolizador, la planta
desalinizadora, el sintetizador de amoniaco y otros
activos.

Trascendencia
e  Se generan ingresos adicionales en la region.

e La produccion y el consumo de amoniaco verde para el
abastecimiento de combustible y la exportacion evitan
las emisiones de GEI de los buques propulsados por
combustibles fdsiles.

e La inversion en la zona genera nuevos puestos de
trabajo.

e  El proyecto mejora la descarbonizacién de la economia

Suposiciones

e No hay produccién verde de ER, hidrégeno y amoniaco
en Coclé

Trascendencia
e No se generan ingresos adicionales en la region.

e Los buques siguen abasteciendo de combustible y
quemando combustibles fosiles (por ejemplo, VLSFO), lo
que genera emisiones de CO2.

o No se crean puestos de trabajo en esta area.

e Ladescarbonizacion de la economia no se ve afectada.

Los efectos econdmicos para ambos casos resultan directamente de los supuestos establecidos en la definicién del proyecto. En
Ultima instancia, el impacto econémico del desarrollo del proyecto se calcula determinando la diferencia entre el Caso del
Proyecto y el Caso Sin Proyecto. Por lo tanto, la ECBA sélo se centra en los efectos econdmicos incrementales del Caso del Proyecto

y no en los efectos absolutos.

Horizonte de Tiempo

El horizonte temporal para esta ECBA es de 2032 a 2060. Esto estd en linea con el horizonte de la evaluacion de viabilidad

financiera.

6.3.2 Costos

Con base en el enfoque y los supuestos descritos en este capitulo, se han estimado los costos econdmicos. Tabla 6-2 indica el

calculo del valor presente de los costos econdmicos directos. Se observa lo siguiente:

e  Los costos econdmicos del CAPEX Incremental se estiman en 2,476.9 M USD.
e  Los costes econdmicos del OPEX Incremental se estiman en 6,938.6 M USD.
e  Enconjunto, los costos econdmicos ascienden a 9,415.5 M USD.

Tabla 6-2: Proyecciones de Costos Econdmicos - Coclé

Suma 2032 2033 2034
CAPEX incremental* (2,476.9) (1,219.5) (966.3) (985.6) - - - - - 781.1
IOPEX incremental (6,938.6) - - - (206.1) (227.5) (251.2) (277.3) (306.2) (338.1)
Costos econémicos (9,415.5) (1,219.5) (966.3) (985.6) (206.1) (227.5) (251.2) (277.3) (306.2) 443.1
directos
Costos econémicos (9,415.5) (1,219.5) (966.3) (985.6) (206.1) (227.5) (251.2) (277.3) (306.2) 443.1

Fuente: Consultor
*El valor residual esta incluido

6.3.3 Beneficios

De acuerdo con el enfoque descrito, consideramos que los beneficios econédmicos incluyen los ingresos incrementales.
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Con base en el enfoque y los supuestos descritos en este capitulo, se han estimado los beneficios econdmicos directos e
indirectos. La Tabla 6-3 Indica el calculo del valor presente de los beneficios econdmicos totales. Se observa lo siguiente:

e  Los beneficios econdmicos directos de los Ingresos Incrementales se estiman en 9,557.4 M USD.

e  Los beneficios econdmicos indirectos de las emisiones de GEl evitadas se estiman en 3,319.1 M USD.

e  Enconjunto, los beneficios econdmicos ascienden a 12,876.6 M USD.

Tabla 6-3: Proyecciones de Beneficios Econémicos - Coclé

2040 2045

Ingresos incrementales 9,557.4 - - - 3835 373.9 358.1 335.0 369.2 406.8
Beneficios econémicos 9,557.4 - - - 3835 373.9 358.1 335.0 369.2 406.8
directos

GEl evitados 3,319.1 - - - - 95.9 112.8 126.9 141.0 141.0
Beneficios econémicos 3,319.1 - - - - 95.9 112.8 126.9 141.0 141.0
indirectos

Beneficios econémicos 12,876.6 - - - 479.4 486.7 485.0 476.0 510.2 547.8

Fuente: Consultor

6.3.4 Resultados

La tabla presenta los principales indicadores econémicos resultados del andlisis de la ECBA de la produccion local en Coclé.
Considerando la tasa de descuento social del 6,0%, los resultados de la ECBA muestran un Valor Actual Neto Econédmico (VNE)
negativo de (104.1) M USD. Esto implica que se espera que el proyecto genere una pérdida econdmica neta para la economia
local. La Tasa Interna de Retorno Econdmico (TIRE) del 5.7%.

Tabla 6-4: Viabilidad Econdmica - Coclé

M USD Suma 2032 2033 2034 2035 2040 2045 2050 2055 2060
VP Costos Econémicos (5449.4) (1,150.5) (860.0) (827.5) (163.2) (1347) (111.1) (91.7) (75.6) 818
VP Beneficios Econémicos 5,345.3 - - - 3797 2881 2145 1573 1260 1011
VP Flujo de Caja Econémico (11505) (860.0) (827.5) 2165 1534 1034 656 504 1829
TIR Econdmica (%) 5.7%
Tasa de Descuento Social (%) 6.0%

Fuente: Consultor

6.4 Balboa

6.4.1 Metodologia
Definicion del caso de proyecto y del caso sin proyecto
El analisis de la ECBA compara el caso del proyecto con el escenario contrafactual del caso sin proyecto. En breve:

e  El Caso del Proyecto es la ejecucion como se describe en el capitulo anterior. El proyecto Case contempla la distribucién de
combustibles verdes en Balboa.

e  El Caso Sin Proyecto mantiene la situacion actual de distribucion de combustibles fésiles por parte de bugques que hacen
escala en la region del proyecto.

Establecimiento de un Hub Maritimo de Hidrégeno Verde y sus Derivados en Panama | 14 Octubre 2024

Page 93



mtbs K

Tabla 6-5: Supuestos - Caso de proyecto y Caso Sin proyecto

Caso de proyecto Caso sin Proyecto

Supuestos Supuestos

e La expansion del centro en Balboa con el e Nohaydistribucidon de combustibles alternativos en la
establecimiento de nueva infraestructura y equipos region de Balboa.

de abastecimiento de combustible.

Trascendencia Trascendencia
e  Se generan ingresos adicionales en la region. e No se generan ingresos adicionales en la regién.

e La inversidon en la zona genera nuevos puestos de e Los buques siguen abasteciendo de combustible y
trabajo. gquemando combustibles fésiles (por ejemplo, VLSFO).

e El proyecto mejora la descarbonizacion de la e  No se crean puestos de trabajo en esta area.
economia

Los efectos econdmicos para ambos casos resultan directamente de los supuestos establecidos en la definicién del proyecto. En
Ultima instancia, el impacto econémico del desarrollo del proyecto se calcula determinando la diferencia entre el Caso del
Proyecto y el Caso Sin Proyecto. Por lo tanto, la ECBA sdlo se centra en los efectos econdmicos incrementales del Caso del Proyecto
y no en los efectos absolutos.

Horizonte de Tiempo
El horizonte temporal para esta ECBA es de 2028 a 2060. Esto estd en linea con el horizonte de la evaluacion de viabilidad

financiera.

6.4.2 Costos
Con base en el enfoque y los supuestos descritos en este capitulo, se han estimado los costos econdmicos. La Tabla 6-2 indica el
cdlculo del valor presente de los costos econdmicos directos. Se observa lo siguiente:

e  Los costos econdmicos del CAPEX Incremental se estiman en USD 360.0 M.
e  Los costes econémicos del OPEX Incremental se estiman en 727.9 MUSD.
e  Enconjunto, los costos econdmicos ascienden a USD 1,088.0 M.

Tabla 6-6: Proyecciones de Costos Econdmicos - Balboa

Suma 2028 2029

CAPEX incremental* (360.0) (65.5) (111.7) - - - - - - 424.3
OPEX incremental (727.9) - - (7.1) (7.9) (21.7) (23.9) (26.7) (43.4) (47.9)

Costos econémicos (1,088.0) (65.5) (111.7) (7.1) (7.9) (21.7) (23.9) (26.7) (43.4) 376.4

directos

Costos econémicos (1,088.0) (65.5) (111.7) (7.1) (7.9) (21.7) (23.9) (26.7) (43.4) 376.4

Fuente: Consultor
*El valor residual estd incluido
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6.4.3 Beneficios

De acuerdo con el enfoque descrito, consideramos que los beneficios econdmicos incluyen los ingresos incrementales.

Con base en el enfoque y los supuestos descritos en este capitulo, se han estimado los beneficios econdmicos directos e
indirectos. La Tabla 6-7 indica el calculo del valor presente de los beneficios econdmicos totales. Se observa lo siguiente:
e  Los beneficios econdmicos directos de los Ingresos Incrementales se estiman en USD 3,270 M.

Tabla 6-7: Proyecciones de Beneficios Econémicos - Balboa

Sum 2032 2033 pLET: 2050 2055
Ingresos incrementales 3,270.0 - - 6.3 40.7 69.6 100.0 129.9 188.2 207.8
Beneficios econémicos 3,270.0 - - 6.3 40.7 69.6 100.0 129.9 188.2 207.8
directos
Beneficios econémicos 3,270.0 - - 6.3 40.7 69.6 100.0 129.9 188.2 207.8

Fuente: Consultor

6.4.4 Resultados

La tabla presenta los principales resultados de los indicadores econdmicos del andlisis de la ECBA del polo de distribucién de
Balboa. Considerando la tasa de descuento social del 6,0%, los resultados de la ECBA muestran un Valor Actual Neto Econdmico
(VNE) de USD 426.6 M. Esto implica que se espera que el proyecto genere un beneficio econdmico neto para la economia local.
La Tasa Interna de Retorno Econdmico (TIRE) del 14.1%.

Tabla 6-8: Factibilidad Econémica - Balboa
M USD Suma 2032 2033 2034 2035 2040 2045 2050 2055 2060

VP Costos Econdmicos (505.8) (61.8) (99.4) (6.0) (4.9) (10.2) (8.4) (7.0) (8.5) 55.0
VP Beneficios Econdmicos 9324 - - 5.3 25.6 32.6 35.0 34.0 36.8 304
VP Flujo de Caja Econémico m (618)  (994)  (0.7) 206 225 266 270 283 854
TIR Econdmica (%) 14.1%
Tasa de Descuento Social (%) 6.0%

Fuente: Consultor

6.5 Coldn

6.5.1 Metodologia
Definicion del caso de proyecto y del caso sin proyecto
El analisis de la ECBA compara el caso del proyecto con el escenario contrafactual del caso sin proyecto. En breve:

e El Caso del Proyecto es la ejecucién como se describe en el capitulo anterior. El proyecto Case prevé la distribucién de
combustibles verdes en Colon.

e El Caso Sin Proyecto mantiene la situacion actual de distribucion de combustibles fosiles por parte de bugques que hacen
escala en la region del proyecto.
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Tabla 6-9: Supuestos - Caso de proyecto y Caso sin proyecto

Caso de proyecto Caso sin proyecto

Supuestos

e La expansion del centro en Colén con el
establecimiento de nueva infraestructura y equipos
de abastecimiento de combustible.

Trascendencia
e  Se generan ingresos adicionales en la region.

e La inversidon en la zona genera nuevos puestos de
trabajo.

e El proyecto mejora
economia

la descarbonizacion de la

mtbs K

Supuestos

e No haydistribucion de combustibles alternativos en la
region de Coldn.

Trascendencia
e No se generan ingresos adicionales en la regién.

e Los buques siguen abasteciendo de combustible y
gquemando combustibles fésiles (por ejemplo, VLSFO).

e No se crean puestos de trabajo en esta area.

Los efectos econdmicos para ambos casos resultan directamente de los supuestos establecidos en la definicién del proyecto. En
Ultima instancia, el impacto econémico del desarrollo del proyecto se calcula determinando la diferencia entre el Caso del
Proyecto y el Caso Sin Proyecto. Por lo tanto, la ECBA sdlo se centra en los efectos econdmicos incrementales del Caso del Proyecto

y no en los efectos absolutos.

Horizonte de Tiempo

El horizonte temporal para esta ECBA es de 2028 a 2060. Esto estd en linea con el horizonte de la evaluacion de viabilidad

financiera.

6.5.2 Costos

Con base en el enfoque y los supuestos descritos en este capitulo, se han estimado los costos econdmicos. La Tabla 6-2 indica el

cdlculo del valor presente de los costos econdmicos directos. Se observa lo siguiente:

e  Los costes econémicos del CAPEX Incremental se estiman en 225.5 M USD.
e  Los costes econémicos del OPEX Incremental se estiman en 333.1 M USD.
e  Entotal, los costes econdmicos ascienden a 558.6 M USD.

Tabla 6-10: Proyecciones de Costos Econdmicos - Coldn

usb m Suma 2028 2029
CAPEX incremental* (225.5) (68.4) (92.1)
OPEX incremental (333.1) - -
Costos economicos (558.6) (68.4) (92.1)
directos

Costos econémicos (558.6) (68.4) (92.1)

2030 2035 2040 2045 2050 2055
(4.9) (5.4) (9.1) (10.1) (11.3) (19.1)
(4.9) (5.4) (9.1) (10.1) (11.3) (19.1)
(4.9) (5.4) (9.1) (10.1) (11.3) (19.1)

2060
337.8
(21.1)

316.7

316.7

Fuente: Consultor
*El valor residual esta incluido

6.5.3 Beneficios

De acuerdo con el enfoque descrito, consideramos que los beneficios econdmicos incluyen los ingresos incrementales.

Con base en el enfoque y los supuestos descritos en este capitulo, se han estimado los beneficios econdmicos directos e

indirectos. La Tabla 6-7 indica el calculo del valor presente de los beneficios econdmicos totales. Se observa lo siguiente:

e  Los beneficios econdmicos directos de los Ingresos Incrementales se estiman en USD 958,3 M.

Establecimiento de un Hub Maritimo de Hidrégeno Verde y sus Derivados en Panama | 14 Octubre 2024

Page 96



confidential

mtbs :

Tabla 6-11: Proyecciones de Beneficios Econdmicos - Colon

Suma 2032 2033

Ingresos incrementales 985.3 - - 1.6 10.7 21.4 30.5 39.4 57.1 63.0
Beneficios econémicos 985.3 - - 1.6 10.7 214 30.5 39.4 57.1 63.0
directos

Beneficios econémicos 985.3 - - 1.6 10.7 214 30.5 39.4 57.1 63.0

Fuente: Consultor

6.5.4 Resultados

La tabla presenta los principales resultados de los indicadores econdmicos del andlisis de la ECBA del centro de distribucion de
Coldn. Considerando la tasa de descuento social del 6.0%, los resultados de la ECBA muestran un Valor Presente Neto Econdmico
(VPNE) negativo de (32.3) M USD. Esto implica que no se espera que el proyecto genere un beneficio econdmico neto para la
economia local. La Tasa Interna de Retorno Econémico (TIRE) del 5.0%.

Tabla 6-12: Viabilidad Econémica - Colén

M USD Suma 2032 2033 2034 2035 2040 2045 2050 2055 2060
VP Costos Econémicos (310.3)  (64.5) (82.0) (4.1) (3.4) (4.3) (3.5) (3.0) (3.7) 46.3
VP Beneficios Econdmicos 278.0 - - 13 6.7 10.0 10.7 103 11.2 9.2
VP Flujo de Caja Econémico (32.3) (64.5) (82.0) (2.8) 33 5.8 7.2 73 74 55.5
TIR Econémica (%) 5.0%
Tasa de Descuento Social (%) 6.0%

Fuente: Consultor
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7 HojadeRuta

7.1 Introduccion

En esta seccidn, delineamos una hoja de ruta realista con recomendaciones para el desarrollo de un proyecto piloto de inversién

en cada ubicacion. Esta hoja de ruta incluye varios componentes clave destinados a fomentar una implementacién exitosa y

alentar la participacién del sector privado.

e  Participacion y sensibilizacidn de las partes interesadas
Rondas de informacion: organizar sesiones informativas y talleres para crear conciencia entre las partes interesadas,
incluidas otras entidades gubernamentales, actores del sector privado y la comunidad local. Estas sesiones tienen como
objetivo informar y educar sobre los beneficios y oportunidades de los proyectos piloto de inversion.
Divulgacion publica: utilice campafias en los medios, foros publicos y reuniones comunitarias para generar apoyo y
comprension de base amplia.

e  Preparacion legislativa y regulatoria
Desarrollo de politicas: colaborar con los formuladores de politicas para crear legislacion y regulaciones de apoyo que
faciliten el desarrollo y operacion de proyectos de combustibles verdes.
Marco regulatorio: Establecer pautas y estandares claros para las evaluaciones de impacto ambiental, protocolos de
seguridad y procedimientos operativos.
Proceso de obtencidon de permisos: agilice el proceso de obtencidon de permisos para garantizar aprobaciones
oportunas y reducir los retrasos burocraticos.

e  Conocimiento y educacion
Programas de desarrollo de habilidades: Desarrollar e implementar programas de capacitacion para equipar a la fuerza
laboral con las habilidades necesarias para la industria de los combustibles verdes. Esto incluye capacitacidn técnica en
nuevas tecnologias y sistemas, asi como iniciativas educativas para promover practicas de sostenibilidad.
Asociaciones académicas: asociarse con universidades y escuelas técnicas para incorporar tecnologias de combustibles
verdes y sostenibilidad en sus planes de estudio, garantizando una fuente constante de profesionales calificados.

e  Participacion del sector privado
Incentivos y apoyo: Proporcionar incentivos financieros como subvenciones, subsidios y exenciones fiscales para atraer
inversiones del sector privado. Ademas, ofrecer soporte técnico y servicios de consultoria para guiar a las empresas
durante la transicion.
Alianzas Publico-Privadas: Facilitar alianzas entre entidades publicas y empresas privadas para compartir riesgos,
recursos y experiencia, fomentando un ambiente colaborativo para el desarrollo de proyectos.

e  Desarrollo de infraestructura
Preparacion del sitio: Identifique y prepare sitios para proyectos piloto, asegurandose de que cumplan con todos los
requisitos reglamentarios y estén equipados con la infraestructura necesaria, como carreteras, servicios publicos y
redes de comunicacion.
Construccion e Implementacion: Supervisar la construccion de instalaciones piloto, asegurando el cumplimiento de los
cronogramas y estandares de calidad. Implementar las tecnologias y sistemas necesarios para poner en
funcionamiento los proyectos.

En las siguientes secciones, enfatizamos la hoja de ruta para cada ubicacién con mas detalle.
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Hoja de Ruta de Produccidon Local en Coclé

Tareas

Esta seccion describe la hoja de ruta para la produccion local en la Region de Coclé.

1.
11

1.2

13

14

2.
2.1

2.2

2.3

3.
31

3.2

33

Decision y Compromiso
Decision de proceder con una planta de produccion local en Coclé
- Aprobacién interna: Obtener la aprobacion formal de los érganos internos de toma de decisiones relevantes para
proceder con la implementacién de la instalacion de produccion local.

Finalizar el plan de implementacion
- Finalice el plan de implementacién detallado con cronogramas, asignacién de recursos, rondas de aprobacién
interna e hitos clave.

Asegurar el apoyo del gobierno

- Involucrar a funcionarios gubernamentales: organizar reuniones con funcionarios gubernamentales clave para
presentar el proyecto y discutir posibles mecanismos de apoyo.

- Prepare la documentacion de soporte: desarrolle documentacion completa que describa los beneficios del
proyecto.

- Acuerdos formales: Negociar y asegurar acuerdos formales con organismos gubernamentales que describan el
apoyo y los incentivos que se brindaran.

Asignar recursos y establecer equipo (compromiso)

- Asignacidn presupuestaria: garantizar la asignacion de los recursos financieros necesarios para respaldar el
proyecto, incluidos los gastos de capital para las instalaciones, los presupuestos de marketing y los costos
operativos.

- Formacion de equipos: establezca equipos dedicados para diversos aspectos del proyecto, como construccion,
operaciones, marketing y cumplimiento normativo.

- Gestidn de proyectos: designe un director de proyecto o un equipo de gestion de proyectos para supervisar el
progreso del proyecto, garantizando el cumplimiento de los plazos y presupuestos.

Estudio de Viabilidad
Evaluacion y seleccidn de ubicacion: evalle sitios potenciales en funcién de factores como la disponibilidad de luz solar,
la proximidad a la infraestructura y el impacto ambiental.
Estudio de Viabilidad: Realizar estudios de viabilidad técnica, econdmica, legal y financiera para evaluar la viabilidad del
proyecto.
Disefio Preliminar: Desarrollar disefios iniciales para el campo solar, las instalaciones de produccién de hidrégeno y
sintesis de amoniaco.

Evaluacion de impacto ambiental
Referencia de Condiciones ambientales
- Entorno fisico: Descripcidn de las condiciones fisicas existentes, incluido el clima, la calidad del aire, los recursos
hidricos, el suelo, las corrientes y la geologia.
- Medio Bioldgico: Informacion sobre la flora y fauna existentes, ecosistemas y biodiversidad.
- Entorno socioecondmico: descripcién general de las condiciones socioecondmicas actuales, incluida la poblacién,
el uso de la tierra, el patrimonio cultural y las actividades econdmicas.

Evaluacion de impacto ambiental

- Identificacién de Impactos: Identificacidn sistemdtica de potenciales impactos ambientales asociados al proyecto.

- Andlisis de Impacto: Analisis detallado de la naturaleza, magnitud, duracidon e importancia de cada impacto
identificado.

- Impactos acumulativos: Evaluacion de los impactos acumulativos cuando se combinan con otros proyectos
existentes o planificados.

Medidas de Mitigacion
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- Mitigacién de Impactos: Medidas especificas propuestas para prevenir, reducir o mitigar impactos ambientales
adversos.

- Medidas de mejora: Acciones para mejorar los impactos o beneficios positivos del proyecto.

- Plan de Monitoreo: Esquema de un programa de monitoreo para asegurar la efectividad de las medidas de
mitigacion.

Participacién y consulta publica

- Participacion de las partes interesadas: resumen del proceso de participacion de las partes interesadas, incluidas
consultas publicas y comentarios.

- Comentarios y respuestas: descripcion general de las principales preocupaciones planteadas por las partes
interesadas y cémo se abordaron.

Plan de Manejo Ambiental (PGA)

- Implementacién de medidas de mitigacion: Plan detallado para implementar medidas de mitigacion.

- Monitoreo y Reporte: Procedimientos para monitorear los impactos ambientales y reportar los hallazgos.
- Rolesy Responsabilidades: Definicion clara de roles y responsabilidades para implementar el PGA.

- Presupuesto: Presupuesto estimado para la implementacion del PMA.

Planeacion
Estrategia de licitacion: Finalice la estrategia determinando el tipo de estructura de APP, procedimiento de transaccién
(abierto o cerrado), cronogramas y soporte requerido.
Aprobaciones regulatorias: obtenga los permisos y aprobaciones necesarios de las autoridades locales, regionales y
nacionales.
Desarrollo de experiencia: Establecer una estrategia integral de conocimientos para desarrollar experiencia en la
produccién y manipulacion de combustibles ecolégicos. Esto implica apoyar planes de estudios especializados,
establecer centros de formaciéon, fomentar colaboraciones académicas, ofrecer becas y financiacién y realizar
campanias de sensibilizacion para atraer talento al sector.
Planificacion financiera: Financiamiento seguro y respaldo financiero, incluidas inversiones y préstamos.

Ingenieria de Detalle y Disefio
Disefio detallado: Crear disefios de ingenieria detallados para los paneles solares, unidades de electrdlisis y plantas de
sintesis de amoniaco.
Plan de Adquisiciones: Desarrollar un plan para adquirir los equipos, materiales y servicios necesarios.
Evaluacion de riesgos: realizar una evaluacion integral de riesgos y desarrollar estrategias de mitigacion.

Procedimiento de licitacién
Sondeo de mercado: Iniciar actividades de sondeo de mercado para medir el interés y recopilar comentarios de
posibles postores. Esto implica colaborar con las partes interesadas de la industria para evaluar la dinamica del
mercado, recopilar informacion e informar el proceso de licitacion.
Solicitud de propuestas: Prepare y emita el documento de Solicitud de propuestas (RFP), que describe los requisitos
del proyecto, los criterios de evaluacidon y las pautas de presentacion. Esta tarea implica una planificacion y
comunicacion meticulosas para garantizar la claridad y la transparencia durante todo el proceso de licitacion.
Evaluacion de ofertas: realice una evaluacion exhaustiva de las propuestas recibidas para evaluar su cumplimiento de
los requisitos, la viabilidad técnica y la relacién calidad-precio. Esto implica formar un comité de evaluacién, revisar las
presentaciones y calificar cada propuesta segun criterios predefinidos.
Negociaciones: participar en negociaciones con postores preseleccionados para perfeccionar los términos, abordar
inquietudes y finalizar acuerdos contractuales. Esta tarea requiere comunicacion efectiva, habilidades de negociacion
y un enfoque en lograr resultados mutuamente beneficiosos.
Cierre financiero: Logre un cierre financiero obteniendo las aprobaciones necesarias, finalizando contratos y
completando arreglos financieros. Este hito marca la conclusién del proceso de licitacion y el comienzo de la
implementacion del proyecto.

Adquisiciones
Adquisicién de equipos y materiales: Solicite paneles solares, unidades de electrélisis, equipos de sintesis de amoniaco
y otros materiales necesarios.
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Contratacién: Contratar contratistas y subcontratistas para la construccidn, instalacidn y puesta en marcha.
Acuerdos de Distribucién: Acuerdos seguros con compradores y distribuidores de los productos exportados.

Construccion
Construccién del Puerto de Aguadulce (fuera del alcance de este encargo en adelante).
Preparacion del sitio: Limpiary preparar el sitio, incluida la nivelacién y la configuracion de la infraestructura (carreteras,
servicios publicos, etc.).
Construccién de Campo Solar: Instalar paneles solares e infraestructura asociada (inversores, transformadores,
cableado).
Construccién de la planta de hidrégeno: Construya la instalacion de produccién de hidrégeno, incluidos
electrolizadores, compresores y tanques de almacenamiento.
Construccién de la planta de amoniaco: construye la planta de sintesis de amoniaco, incluidos reactores, separadores
e instalaciones de almacenamiento.
Integracién: Integre los sistemas solares, de hidrégeno y de amoniaco, garantizando un funcionamiento y una
conectividad perfectos.

Puesta en Marcha
Pruebas y validacion: realice pruebas del sistema para garantizar que todos los componentes funcionen de forma
correcta y segura.
Puesta en marcha: Poner en marcha el campo solar, la planta de hidrégeno y la planta de amoniaco, poniéndolos en
funcionamiento gradualmente.
Capacitacion: Capacitar al personal y operadores sobre la operacion segura y eficiente de las instalaciones.

Operacién y mantenimiento

10.0  Aumento operativo: aumente gradualmente la produccién hasta su maxima capacidad, monitoreando el rendimiento

7.2.2

y realizando los ajustes necesarios.

Linea de tiempo

La siguiente imagen muestra el cronograma previsto de la hoja de ruta de Coclé.
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Figura 7-1: Cronograma Previsto — Coclé

Afio 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Trimestre Q3 Q4 Q10203 Q4Q1Q20Q304Q1 02030401 02Q304Q10203Q4Q1Q20304Q102030401 02030401 0203040Q1020304Q1 Q20304
Decisiones y Compromisos
Tarea 1: Decision de proceder con la produccion local en Coclé
Tarea 2: Finalizar el plan de implementacién
Tarea 3: Asegurar el apoyo del gobierno
Tarea 4: Asignar recursos y establecer equipo (compromiso)
Estudios de Viabilidad
Tarea 1:Evaluacion y seleccién de ubicacion:
Tarea 2: Estudio de Viabilidad
Tarea 3 Disefio Preliminar
Evaluacién de Impacto Ambiental
Tarea 1: Referencia de Condiciones ambientales (Fisico, boldgico y socio-econdmico)

Tarea 2: Evaluacion de impacto ambiental
Tarea 3: Medidas de Mitigacion
Tarea 4: Participacion y Consulta Publica

Tarea 5: Plan de Manejo Ambiental

Planeacién

Tarea 1: Estrategia de licitacion
Tarea 2: Aprobaciones regulatorias
Tarea 3: Desarrollo de experiencia
Tarea 4: Planeacién Financiera

Procedimiento de Licitacién
Tarea 1: Sondeo de Mercado
Tarea 2: Solicitud de Propuestas
Tarea 3: Evaluacién de Ofertas
Tarea 4: Negociaciones

Tarea 5: Cierre Financiero
Detalle de Ingenieria y Disefio
Tarea 1: Disefio Detallado

Tarea 2: Plan de Adquisiciones
Tarea 3: Evaluacion de Riesgo
Adquisiciones

Tarea 1: Adquisicién de Equipos y Materiales

Tarea 2: Contratacién

Tarea 3: Acuerdos de Distribucion
Construccién

Tarea 0: Construccién del Puerto de Aguadulce*
Tarea 1: Preparacion del Sitio _
Tarea 2: Construccién de la Planta Solar
Tarea 3: Construccién de la Planta de Hidrégeno
Tarea 4: Construccion de la Planta de Amoniaco
Tarea 5: Integracién
Puesta en Marcha
Tarea 1: Pruebas y Validacion
Tarea 2: Puesta en Marcha
Tarea 3: Capacitacion
Operaciones
Tarea 1: Aumento Operativo
* La construccion del Puerto de Aguadulce es un supuesto en este proyecto.

|
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Hoja de Ruta del Bunkering Hub en Balboa

7.3.1 Tareas

Esta seccion describe la hoja de ruta para el hub de distribucion en Balboa.

1.
11

1.2

13

14

2.1

2.2

23

3.1

3.2

4.1

Confidencial

Decision y Compromiso
Decisién de Proceder con el centro de distribucién en Balboa.
- Aprobacién interna: Obtener la aprobacién formal de los 6rganos internos de toma de decisiones pertinentes para
proceder con la implementacién de la instalacion.

Finalizar el plan de implementacion
- Finalice el plan de implementacién detallado con cronogramas, asignacién de recursos, rondas de aprobacién
interna e hitos clave.

Asegurar el apoyo del gobierno

- Involucrar a funcionarios gubernamentales: organizar reuniones con funcionarios gubernamentales clave para
presentar el proyecto y discutir posibles mecanismos de apoyo.

- Prepare la documentacion de soporte: desarrolle documentacion completa que describa los beneficios del
proyecto.

- Acuerdos formales: Negociar y asegurar acuerdos formales con organismos gubernamentales que describan el
apoyo y los incentivos que se brindaran.

Asignar recursos y establecer equipo (compromiso)

- Asignacidn presupuestaria: garantizar la asignacion de los recursos financieros necesarios para respaldar el
proyecto, incluidos los gastos de capital para las instalaciones, los presupuestos de marketing y los costos
operativos.

- Formacion de equipos: establezca equipos dedicados para diversos aspectos del proyecto, como construccion,
operaciones, marketing y cumplimiento normativo.

- Gestidn de proyectos: designe un director de proyecto o un equipo de gestion de proyectos para supervisar el
progreso del proyecto, garantizando el cumplimiento de los plazos y presupuestos.

Estrategia de participacion del sector privado

Apoyo a politicas: Comprometerse como gobierno con el establecimiento del centro de bunkeres verdes en Panamay

participar activamente en la Iniciativa del Corredor Verde. Ademas, regular el transporte maritimo verde mediante la

implementacidn de tarifas y regulaciones sobre el paso del Canal de Panama.

Incentivos financieros: Desarrollar programas de incentivos para los primeros usuarios e inversores, como exenciones

fiscales, subvenciones u oportunidades de coinversion. Comunique claramente estos incentivos en todos los materiales

y compromisos promocionales.

Creacidn de capacidad:

- Sesiones informativas y talleres: organice seminarios web, talleres y sesiones informativas para presentar los
detalles y beneficios del proyecto. Incluya presentaciones de expertos de la industria, funcionarios
gubernamentales y organizaciones ambientales para respaldar el proyecto.

- Conferencias industriales y ferias comerciales: participe en conferencias industriales y ferias comerciales
relevantes para mostrar el proyecto. Instale stands, distribuya materiales promocionales y establezca contactos
con socios e inversores potenciales.

Estudio de Viabilidad
Estudio de Viabilidad: Realizar estudios de viabilidad técnica, econdmica, legal y financiera para evaluar la viabilidad del
proyecto.
Disefio Preliminar: Desarrollar disefios iniciales para las instalaciones de distribucién.

Evaluacion de impacto ambiental
Condiciones ambientales de referencia
- Entorno fisico: Descripcidn de las condiciones fisicas existentes, incluido el clima, la calidad del aire, los recursos
hidricos, el suelo, las corrientes y la geologia.
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- Medio Bioldgico: Informacién sobre la flora y fauna existentes, ecosistemas y biodiversidad.
- Entorno socioecondmico: descripcién general de las condiciones socioecondmicas actuales, incluida la poblacion,
el uso de la tierra, el patrimonio cultural y las actividades econdmicas.

Evaluacion de impacto ambiental

- ldentificacion de Impactos: Identificacion sistematica de potenciales impactos ambientales asociados al proyecto.

- Andlisis de Impacto: Analisis detallado de la naturaleza, magnitud, duracidon e importancia de cada impacto
identificado.

- Impactos acumulativos: Evaluacion de los impactos acumulativos cuando se combinan con otros proyectos
existentes o planificados.

Medidas de mitigacion

- Mitigacion de Impactos: Medidas especificas propuestas para prevenir, reducir o mitigar impactos ambientales
adversos.

- Medidas de mejora: Acciones para mejorar los impactos o beneficios positivos del proyecto.

- Plan de Monitoreo: Esquema de un programa de monitoreo para asegurar la efectividad de las medidas de
mitigacion.

Participacién y consulta publica

- Participacion de las partes interesadas: resumen del proceso de participacion de las partes interesadas, incluidas
consultas publicas y comentarios.

- Comentarios y respuestas: descripcion general de las principales preocupaciones planteadas por las partes
interesadas y como se abordaron.

Plan de Manejo Ambiental (PGA)

- Implementacién de medidas de mitigacion: Plan detallado para implementar medidas de mitigacion.

- Monitoreo y Reporte: Procedimientos para monitorear los impactos ambientales y reportar los hallazgos.
- Rolesy Responsabilidades: Definicion clara de roles y responsabilidades para implementar el PGA.

- Presupuesto: Presupuesto estimado para la implementacion del PMA.

Planificacion
Aprobaciones regulatorias: obtenga los permisos y aprobaciones necesarios de las autoridades locales, regionales y
nacionales.
Desarrollo de experiencia: Establecer una estrategia integral de conocimientos para desarrollar experiencia en la
produccién y manipulacion de combustibles ecoldgicos. Esto implica apoyar planes de estudios especializados,
establecer centros de formacion, fomentar colaboraciones académicas, ofrecer becas y financiacién y realizar
campanias de sensibilizacion para atraer talento al sector.
Planificacion financiera: Financiamiento seguro y respaldo financiero, incluidas inversiones y préstamos.
Acuerdos de Distribucién: Acuerdos seguros con compradores y distribuidores de los productos exportados.

Ingenieria de Detalle y Disefio

Disefio detallado: Crear disefios de ingenieria detallados para los paneles solares, unidades de electrdlisis y plantas de
sintesis de amoniaco.

Plan de Adquisiciones: Desarrollar un plan para adquirir los equipos, materiales y servicios necesarios.
Evaluacion de riesgos: realizar una evaluacion integral de riesgos y desarrollar estrategias de mitigacion.

Adquisiciones
Adquisicién de equipos y materiales: Solicite paneles solares, unidades de electrdlisis, equipos de sintesis de amoniaco
y otros materiales necesarios.
Contratacidn: Contratar contratistas y subcontratistas para la construccion, instalacion y puesta en marcha.

Construccion
Preparacion del sitio: Prepare el terreno para futuras construcciones.
Terminal y Equipos: Construir la terminal e instalar las embarcaciones.
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10.3  Integracidon: Integre los equipos de carga y descarga con el almacenamiento, garantizando un funcionamiento y
conectividad perfectos.

11. PuestaenMarcha
11.0 Pruebas y validacién: realice pruebas del sistema para garantizar que todos los componentes funcionen de forma
correcta y segura.
11.1  Puesta en marcha: Pon en marcha el terminal, poniéndolos en linea progresivamente.
11.2  Capacitacién: Capacitar al personal y operadores sobre la operacidn segura y eficiente de las instalaciones.

12.  Operacién y mantenimiento
12.0  Aumento operativo: aumente gradualmente la produccidn hasta su maxima capacidad, monitoreando el rendimiento
y realizando los ajustes necesarios.

7.3.2 Linea de tiempo

La siguiente imagen muestra la linea de tiempo prevista de la hoja de ruta de Balboa.
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Figura 7-2: Cronograma Previsto — Balboa

Afio 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Trimestre Q3 Q4 Q1 Q2Q304Q1 Q2Q3Q4Q1 Q2030401 Q20Q304Q1 Q20304 Q1 Q2 Q3 Q4
Decisiones y Compromisos
Tarea 1: Decision de proceder
Tarea 2: Finalizar el plan de implementacion
Tarea 3: Asegurar el apoyo del gobierno
Tarea 4: Asignar recursos y establecer equipo (compromiso)
Tarea 1: Marco Politico
Tarea 2: Incentivos Financieros
Tarea 3: Capacidad de Construccion
Tarea 1: Estudio de Viabilidad
Tarea 2: Disefio Preliminar
Tarea 1: Referencia de Condiciones ambientales (Fisico, bolégico y socio-econdmico)
Tarea 2: Evaluacion de Impacto Ambiental
Tarea 3: Medidas de Mitigacion
Tarea 4: Participacion y Consulta Publica

Tarea 5: Plan de Manejo Ambiental

Planeacion

Tarea 1: Aprobaciones Regulatorias
Tarea 2: Desarrollo de experiencia
Tarea 3: Planeacion Financiera
Tarea 4: Acuerdos de Distribucién
Detalle de Ingenieria y Disefio
Tarea 1: Disefio Detallado

Tarea 2: Plan de Adquisiciones
Tarea 3: Evaluacion de Riesgo
Adquisiciones

Tarea 1: Adquisicion de Equipos y Materiales

Tarea 2: Contratacion

Construccién

Tarea 1: Preparacion del Sitio
Tarea 2: Equipo y Terminal
Tarea 3: Integracion

Puesta en Marcha

Tarea 1: Pruebas y Validacion
Tarea 2: Puesta en Marcha
Tarea 3: Capacitacion
Operaciones

Tarea 1: Aumento Operativo
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Hoja de Ruta Bunkering Hub en Colén

7.4.1 Tareas

Esta seccion describe la hoja de ruta para el centro de distribucion en Coldn.

1.
11

1.2

13

14

2.1

2.2

23

3.1

3.2

4.1

Confidencial

Decision y Compromiso
Decision de proceder con el centro de distribucion en Coldn.
- Aprobacién interna: Obtener la aprobacién formal de los 6rganos internos de toma de decisiones pertinentes para
proceder con la implementacién de la instalacion.

Finalizar el plan de implementacion
- Finalice el plan de implementacién detallado con cronogramas, asignacién de recursos, rondas de aprobacién
interna e hitos clave.

Asegurar el apoyo del gobierno

- Involucrar a funcionarios gubernamentales: organizar reuniones con funcionarios gubernamentales clave para
presentar el proyecto y discutir posibles mecanismos de apoyo.

- Prepare la documentacion de soporte: desarrolle documentacion completa que describa los beneficios del
proyecto.

- Acuerdos formales: Negociar y asegurar acuerdos formales con organismos gubernamentales que describan el
apoyo y los incentivos que se brindaran.

Asignar recursos y establecer equipo (compromiso)

- Asignacidn presupuestaria: garantizar la asignacion de los recursos financieros necesarios para respaldar el
proyecto, incluidos los gastos de capital para las instalaciones, los presupuestos de marketing y los costos
operativos.

- Formacion de equipos: establezca equipos dedicados para diversos aspectos del proyecto, como construccion,
operaciones, marketing y cumplimiento normativo.

- Gestidn de proyectos: designe un director de proyecto o un equipo de gestion de proyectos para supervisar el
progreso del proyecto, garantizando el cumplimiento de los plazos y presupuestos.

Estrategia de participacion del sector privado

Apoyo a politicas: Comprometerse como gobierno con el establecimiento del centro de bunkeres verdes en Panamay

participar activamente en la Iniciativa del Corredor Verde. Ademas, regular el transporte maritimo verde mediante la

implementacidn de tarifas y regulaciones sobre el paso del Canal de Panama.

Incentivos financieros: Desarrollar programas de incentivos para los primeros usuarios e inversores, como exenciones

fiscales, subvenciones u oportunidades de coinversion. Comunique claramente estos incentivos en todos los materiales

y compromisos promocionales.

Creacidn de capacidad:

- Sesiones informativas y talleres: organice seminarios web, talleres y sesiones informativas para presentar los
detalles y beneficios del proyecto. Incluya presentaciones de expertos de la industria, funcionarios
gubernamentales y organizaciones ambientales para respaldar el proyecto.

- Conferencias industriales y ferias comerciales: participe en conferencias industriales y ferias comerciales
relevantes para mostrar el proyecto. Instale stands, distribuya materiales promocionales y establezca contactos
con socios e inversores potenciales.

Estudio de Viabilidad
Estudio de Viabilidad: Realizar estudios de viabilidad técnica, econdmica, legal y financiera para evaluar la viabilidad del
proyecto.
Disefio Preliminar: Desarrollar disefios iniciales para las instalaciones de distribucién.

Evaluacion de impacto ambiental
Condiciones ambientales de referencia
- Entorno fisico: Descripcidn de las condiciones fisicas existentes, incluido el clima, la calidad del aire, los recursos
hidricos, el suelo, las corrientes y la geologia.
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- Medio Bioldgico: Informacién sobre la flora y fauna existentes, ecosistemas y biodiversidad.
- Entorno socioecondmico: descripcién general de las condiciones socioecondmicas actuales, incluida la poblacion,
el uso de la tierra, el patrimonio cultural y las actividades econdmicas.

Evaluacion de impacto ambiental

- ldentificacion de Impactos: Identificacion sistematica de potenciales impactos ambientales asociados al proyecto.

- Andlisis de Impacto: Analisis detallado de la naturaleza, magnitud, duracién e importancia de cada impacto
identificado.

- Impactos acumulativos: Evaluacion de los impactos acumulativos cuando se combinan con otros proyectos
existentes o planificados.

Medidas de Mitigacion

- Mitigacion de Impactos: Medidas especificas propuestas para prevenir, reducir o mitigar impactos ambientales
adversos.

- Medidas de mejora: Acciones para mejorar los impactos o beneficios positivos del proyecto.

- Plan de Monitoreo: Esquema de un programa de monitoreo para asegurar la efectividad de las medidas de
mitigacion.

Participacién y consulta publica

- Participacion de las partes interesadas: resumen del proceso de participacion de las partes interesadas, incluidas
consultas publicas y comentarios.

- Comentarios y respuestas: descripcion general de las principales preocupaciones planteadas por las partes
interesadas y como se abordaron.

Plan de Manejo Ambiental (PGA)

- Implementacién de medidas de mitigacion: Plan detallado para implementar medidas de mitigacion.

- Monitoreo y Reporte: Procedimientos para monitorear los impactos ambientales y reportar los hallazgos.
- Rolesy Responsabilidades: Definicion clara de roles y responsabilidades para implementar el PGA.

- Presupuesto: Presupuesto estimado para la implementacion del PMA.

Planificacion
Estrategia de licitacion: Finalice la estrategia determinando el tipo de estructura de APP, procedimiento de transaccion
(abierto o cerrado), cronogramas y soporte requerido.
Aprobaciones regulatorias: obtenga los permisos y aprobaciones necesarios de las autoridades locales, regionales y
nacionales.
Desarrollo de experiencia: Establecer una estrategia integral de conocimientos para desarrollar experiencia en la
produccién y manipulacion de combustibles ecolégicos. Esto implica apoyar planes de estudios especializados,
establecer centros de formacion, fomentar colaboraciones académicas, ofrecer becas y financiacién y realizar
campaniias de sensibilizacién para atraer talento al sector.
Planificacion financiera: Financiamiento seguro y respaldo financiero, incluidas inversiones y préstamos.

Procedimiento de licitacién
Sondeo de mercado: Iniciar actividades de sondeo de mercado para medir el interés y recopilar comentarios de
posibles postores. Esto implica colaborar con las partes interesadas de la industria para evaluar la dindmica del
mercado, recopilar informacion e informar el proceso de licitacion.
Solicitud de propuestas: Prepare y emita el documento de Solicitud de propuestas (RFP), que describe los requisitos
del proyecto, los criterios de evaluacidon y las pautas de presentacion. Esta tarea implica una planificacién y
comunicacion meticulosas para garantizar la claridad y la transparencia durante todo el proceso de licitacion.
Evaluacion de ofertas: realice una evaluacion exhaustiva de las propuestas recibidas para evaluar su cumplimiento de
los requisitos, la viabilidad técnica y la relacién calidad-precio. Esto implica formar un comité de evaluacién, revisar las
presentaciones y calificar cada propuesta segun criterios predefinidos.
Negociaciones: participar en negociaciones con postores preseleccionados para perfeccionar los términos, abordar
inquietudes y finalizar acuerdos contractuales. Esta tarea requiere comunicacion efectiva, habilidades de negociacion
y un enfoque en lograr resultados mutuamente beneficiosos.
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Cierre financiero: Logre un cierre financiero obteniendo las aprobaciones necesarias, finalizando contratos y
completando arreglos financieros. Este hito marca la conclusién del proceso de licitacién y el comienzo de la
implementacion del proyecto.

Ingenieria de Detalle y Disefio
Disefio detallado: Crear disefios de ingenieria detallados para los paneles solares, unidades de electrdlisis y plantas de
sintesis de amoniaco.
Plan de Adquisiciones: Desarrollar un plan para adquirir los equipos, materiales y servicios necesarios.
Evaluacion de riesgos: realizar una evaluacion integral de riesgos y desarrollar estrategias de mitigacion.

Adquisiciones
Adquisicién de equipos y materiales: Solicite paneles solares, unidades de electrdlisis, equipos de sintesis de amoniaco
y otros materiales necesarios.
Contratacién: Contratar contratistas y subcontratistas para la construccidn, instalacion y puesta en marcha.
Acuerdos de Distribucién: Acuerdos seguros con compradores y distribuidores de los productos exportados.

Construccion
Preparacion del sitio: Prepare el terreno para futuras construcciones.
Terminal y Equipos: Construir la terminal e instalar las embarcaciones.
Integracién: Integre los equipos de carga y descarga con el almacenamiento, garantizando un funcionamiento y
conectividad perfectos.

Puesta en Marcha
Pruebas y validacién: realice pruebas del sistema para garantizar que todos los componentes funcionen de forma
correctay segura.
Puesta en marcha: Pon en marcha el terminal, poniéndolos en linea progresivamente.
Capacitacion: Capacitar al personal y operadores sobre la operacion segura y eficiente de las instalaciones.

Operacién y Mantenimiento
Aumento operativo: aumente gradualmente la produccidn hasta su maxima capacidad, monitoreando el rendimiento
y realizando los ajustes necesarios.

Linea de tiempo

La siguiente imagen muestra la linea de tiempo prevista de la hoja de ruta de Coldn.

Confidencial
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Figure 7-3: Cronograma Planeado — Colén

Afio 2024 2025 2026 plory) 2028 2029 2030 2031 2032
Trimestre Q3 Q4 Q1 Q203 04Q1Q2Q304Q1Q2Q304Q1Q2Q304Q1 02030401 Q020304010203 04Q1Q2030Q4
Decisiones y Compromisos
Tarea 1: Decision de proceder
Tarea 2: Finalizar el plan de implementacién
Tarea 3: Asegurar el apoyo del gobierno
Tarea 4: Asignar recursos y establecer equipo (compromiso)
Estrategia de Participacion con el Sector Privado
Tarea 1: Marco Politico
Tarea 2: Incentivos Financieros

Tarea 3: Capacidad de Construccion

Estudios de Viabilidad
Tarea 1: Estudio de Viabilidad
Tarea 2: Disefio Preliminar

Evaluacion de Impacto Ambiental
Tarea 1: Referencia de Condiciones ambientales (Fisico, boldgico y socio-econémico)
Tarea 2: Evaluacion de Impacto Ambiental
Tarea 3: Medidas de Mitigacion
Tarea 4: Participacion y Consulta Publica
Tarea 5: Plan de Manejo Ambiental
Tarea 1: Estrategia de Licitacion
Tarea 2: Aprobaciones Regulatorias
Tarea 3: Desarrollo de experiencia

Tarea 4: Planeacion Financiera

Procedimiento de Licitacién

Tarea 1: Sondeo de Mercado

Tarea 2: Solicitud de Propuestas
Tarea 3: Evaluacién de Ofertas

Tarea 4: Negociaciones
Tarea 5: Cierre Financiero
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ria y Disi
Tarea 1: Disefio Detallado
Tarea 2: Plan de Adquisiciones

Tarea 3: Evaluacién de Riesgo

Adquisiciones

Tarea 1: Adquisicion de Equipos y Materiales
Tarea 2: Contratacién

Tarea 3: Acuerdos de Distribucion

Construccién

Tarea 1: Preparacion del Sitio
Tarea 2: Equipo y Terminal
Tarea 3: Integracion

Puesta en Marcha

|

Tarea 1: Pruebas y Validacion
Tarea 2: Puesta en Marcha
Tarea 3: Capacitacion
Operaciones

Tarea 1: Aumento Operativo
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Anexo |: Volumen de compra garantizado

Inicialmente, examinamos el consumo anual de un buque portacontenedores. Para nuestro andlisis, consideramos un buque
portacontenedores con una capacidad de aproximadamente 12,217 TEU. Nos centramos en viajes entre Rotterdam y Balboa.
Segun nuestra evaluacion, el consumo por viaje asciende a aproximadamente 1,490 toneladas de VLSFO para el buque de 2018.
Suponiendo una frecuencia de llamadas semanal de una linea naviera, esto lleva a un consumo anual de combustible de 118,000
toneladas de VLSFO por linea naviera.

Observamos que Balboa tiene 30 servicios semanales y, considerando el cambio previsto hacia embarcaciones propulsadas por
amoniaco, que se estima constituira alrededor del 30% de la flota total para 2035 (seguin nuestro analisis de demanda), se espera
que aproximadamente 10 de estas 30 embarcaciones sean propulsadas. por e-amoniaco. Con la tasa actual de abastecimiento
de combustible del 30%, se proyecta que la demanda anual de abastecimiento de combustible alcance las 180,000 toneladas de
VSLFO equivalente. Utilizando las tasas de conversion de densidad de energia entre VLSFO y amoniaco, se calcula que la demanda
anual de amoniaco es de aproximadamente 400,000 toneladas.
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Anexo ll: llustracion de Economias de Escala y Calculos de Huella Espacial para
Instalaciones de Produccion

Economias de escala
El siguiente cuadro describe el costo de CAPEX decreciente para una planta de amoniaco a medida que aumenta la capacidad®?

10000
Natural gas-based ammonia production plant

8000 Renewable ammonia:
% Industrial projects (excl. renewable energy generation)
& 6000 Industrial projects (incl. renewable energy generation)
=)
>
a
< o
s} ©

o
0 . . . . . )
0 2000 4000 6000 8000 10000 12000

Ammonia production capacity (kt/y ammonia)

Granja Solar
Se asume un supuesto de 31 MW/km2 para la huella espacial del parque solar. Dada una capacidad solar de 1970 MW se calcula
lo siguiente:

2
solar farm area = ilzcvzlw X 1970 MW = 64km?

Planta de produccion de hidrégeno
90 m?%/MW es la huella espacial asumida para un electrolizador alcalino. Dada una capacidad de electrolizador de 934 MW se
calcula la siguiente area:

2
electrolyser plant area = 90;1—W X 934 MW = 84,060 m? =~ 0.1 km?

Planta de produccion de amoniaco

La huella espacial de la planta de produccién de amoniaco se determind con base en el disefio conceptual de la planta ASPIRE*
que es de 12 x 12 m. La capacidad de la planta es de 3 kt/afio, mientras que este disefio es mas de 10 veces mayor (400 kt/afio).
Dada la posibilidad de apilar componentes con este disefio, se eligié un drea 5 veces mayor en cada direccidn, es decir, 60 x 60
m.

Almacenamiento de hidrégeno
Basado en el disefio ardiente ** y se supone una capacidad de almacenamiento deseada de 388 toneladas y un area de 150 x 150
m.

Almacenamiento de amoniaco
Se supone un tanque cilindrico de 26 m de didmetro, similar a los que se ven a continuacion. La superficie necesaria se calcula en
531 m?2

42 Techno-economic Considerations for Ammonia Production, Storage, and Transportation | SpringerLink
43 Ammonia Synthesis Plant from Intermittent Renewable Energy (ASPIRE): feasibility study (publishing.service.gov.uk)

44 powerPoint Presentation (ammoniaenergy.org)
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Fuente: Fishertank
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Anexo lll: Buque de centro de distribucion flotante

Una posible alternativa implica utilizar una solucién Unica que no requiera la construccién de instalaciones dedicadas en tierra,
sino que dependa de embarcaciones flotantes. A continuacidn, se ilustra un ejemplo de este concepto:

#2 Energy
ﬁ# 53‘/7 Customers

#3 Industrial
BUNKERING Customers

CUSTOMERS

Esta solucién particular, desarrollada por LD Ports & Logistics, cuenta con una barcaza de abastecimiento de combustible
equipada para carga en alta mar y capaz de servir como almacenamiento flotante con capacidad de refrigeracion. La barcaza es
autopropulsada y esta equipada con un sistema de posicionamiento dindamico, junto con bombas y mangueras, lo que le permite
maniobrar cerca de los buques para conexiones de mangueras y luego moverse a una distancia segura de aproximadamente 20-
30 metros para la transferencia de amoniaco licuado ( LNH3) blnker. Bdsicamente, la barcaza puede funcionar como una estacién
de abastecimiento de combustible completa separada de tierra.

La implementacion del abastecimiento de combustible en Panama utilizando esta solucion podria tener importantes beneficios
en el desarrollo del proyecto, potencialmente ahorrando varios afios en comparacion con las soluciones convencionales que
involucran instalaciones en tierra, cuya construccion puede llevar un tiempo considerable. Ademas, este tipo de solucidn ofrece
flexibilidad, lo que permite una implementacion rapida para cubrir picos de demanda o servir como una solucién de inicio
temprano antes de que la demanda justifique mayores inversiones.
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