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Presentacion de la Guia

Esta guia ha sido elaborada para apoyar al sector
financiero colombiano en la comprension y
aplicacion de los elementos clave que inciden en

la evaluacion, estructuracion y financiamiento de
proyectos de hidrogeno de bajas emisiones. Esta
dirigida a equipos técnicos, areas de sostenibilidad,
riesgo, credito, estructuracion e inversion de bancos
comerciales, banca de desarrollo otros actores
interesados en identificar oportunidades de inversion
en este sector emergente.

Se espera gue esta herramienta sea especialmente Util
para aquellas entidades adheridas al Protocolo Verde,
interesadas en fortalecer su portafolio de finanzas
sostenibles y contribuir activamente a la transicion
energética del pais.

Su contenido se basa en el analisis de experiencias
internacionales, referencias técnicasy el marco
normativo colombiano vigente hasta mayo de 2025. La
elaboracion de la guia incluyo la revision de literatura
especializada, estudios de caso y aportes de expertos
del ecosistema energético y financiero.

Estructura del documento

La guia esta organizada en nueve capitulos que
abordan de forma progresiva los aspectos técnicos,
regulatorios, financieros y de riesgos asociados

al desarrollo de proyectos de hidrogeno de bajas
emisiones en Colombia.

El documento inicia con una introduccion al contexto
global y nacional del hidrogeno (Capitulo 1), seguida
por una descripcion de su cadena de valor, el potencial
del paisy las proyecciones de mercado (Capitulo 2).
Luego, se presenta el marco legaly las politicas publicas
que habilitan su desarrollo (Capitulo 3), y se exploran
las fuentes, tipos e instrumentos de financiamiento
disponibles (Capitulo 4). El Capitulo 5 identifica los
principales riesgos y mecanismos de mitigacion,
mientras que el Capitulo 6 describe los principales
modelos de negocio, las necesidades de inversion

y el ciclo de vida de un proyecto de hidrogeno. El
Capitulo 7 recopila casos de éxito internacionales y
lecciones aplicables. A partir de alli, el Capitulo 8 ofrece
una hoja de ruta practica para aplicar los elementos
desarrollados en la guia a la evaluacion de proyectos
financiables, integrando herramientas de analisis
técnico, financiero y regulatorio. Finalmente, el Capitulo
9 presenta recomendaciones para la accion, seguido
por las fuentes bibliograficas y anexos técnicos.

Esta estructura permite a los equipos financieros
recorrer de forma Iégica y aplicada los elementos
necesarios para tomar decisiones informadas sobre la
viabilidad y financiamiento de proyectos de hidrégeno.
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Introduccion

El hidrogeno de bajas emisiones ha ganado
protagonismo en la agenda energética global como
una alternativa para reducir emisiones en sectores
donde la electrificacion directa no es viable. Su
adopcion estd siendo impulsada por politicas publicas,
compromisos climaticos y el interés creciente de
actores industriales y financieros.

A nivel internacional, se han anunciado inversiones
significativas en proyectos de hidrogeno, aunque

solo una pequena proporcion -menos del 10% del
pipeline global- ha alcanzado decision final de
inversion’. Esto refleja los desafios estructurales que
enfrenta el mercado, como la incertidumbre en la
demanda, la falta de infraestructura habilitante, la
volatilidad macroecondmica y la necesidad de marcos
regulatorios claros.

En Colombia, el hidrogeno ha sido incorporado en la
politica energética como una opcidon complementaria
para la transicion. El pais cuenta con recursos
renovables abundantes, una matriz eléctrica limpia

Yy un marco normativo en evolucion que reconoce

el hidrogeno verde, azul y blanco como fuentes no
convencionales de energia. No obstante, a nivel
internacional se observa una tendencia creciente a
dejar de utilizar la clasificacion por colores, en favor

BID INVEST

de métricas basadas en la intensidad de emisiones
de gases de efecto invernadero asociadas al ciclo de
vida del hidrégeno?. Esta evolucion busca facilitar la
trazabilidad, la comparabilidad entre proyectosy la
alineacion con estandares de sostenibilidad.

Para el sector financiero, el hidrégeno representa un
campo emergente con potencial de crecimiento,
pero también con riesgos asociados a la tecnologia,
la regulacion, la demanda vy la estructura de ingresos.
La evaluacion de estos proyectos requiere enfoques
especificos de analisis de riesgos, estructuracion
contractual y disefo de instrumentos financieros
adaptados a su perfil.

Esta guia busca facilitar ese proceso, proporcionando
una base técnica y contextual que permita a los
actores financieros identificar oportunidades viables,
comprender los riesgos clave y explorar mecanismos
de financiamiento adecuados. Su enfoque es practico
y esta orientado a apoyar la toma de decisiones
informadas en un entorno en evolucion. A partir de
este panorama general, el siguiente capitulo presenta
una introduccion al hidrégeno, su cadena de valor y su
relevancia como vector energético con potencial para
movilizar recursos desde el sistema financiero.
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El hidrogeno y su contexto

¢Qué es y por qué es importante el hidrégeno para la transicién energética?

El hidrogeno es un vector energético versatil con un papel clave en la transicion hacia una economia baja en
carbono. Aungue es el elemento mas abundante del universo, no se encuentra libre en la naturaleza y debe
producirse a partir de compuestos como el agua o el gas natural. Su principal valor radica en que permite
almacenar, transportar y liberar energia sin generar emisiones directas de carbono. Esto lo convierte en una
solucion estratégica para descarbonizar sectores dificiles de electrificar, como la industria pesada, el transporte
maritimo y aéreo, y la produccion de fertilizantes. Ademas, el hidrogeno puede complementar las energias
renovables intermitentes y facilitar el almacenamiento estacional de energia.

Aunqgue el hidrogeno es un gas incoloro,
tradicionalmente se ha clasificado por colores -gris,
azuly verde- segun su método de produccion. Esta
clasificacion refleja la ruta o tecnologia utilizada, pero
Nno necesariamente la huella de carbono total del
producto. El hidrogeno gris, producido a partir de
gas natural sin captura de carbono, es el mas comun
y economico, pero también el mas contaminante.

El azul incorpora tecnologias de captura, usoy
almacenamiento de carbono (CCUS), lo que permite
reducir significativamente sus emisiones. El verde,
generado por electrdlisis del agua con electricidad
renovable, es considerado el mas limpio y el mas
alineado con los objetivos climaticos. Sin embargo,
organismos como la Agencia Internacional

de Energia (IEA) han propuesto avanzar hacia
definiciones basadas en la intensidad real de
emisiones, en lugar de la clasificacion por colores®.
En Colombia, como se vera en el Capitulo 3, se ha
definido el hidrogeno de “bajas emisiones™ | que
incluye tres colores: azul, verde y blanco.

3. IEA, Towards h
4. El hidrégeno se con.

Para que el hidrogeno de bajas emisiones alcance su
potencial transformador, se requiere una movilizacion
masiva de capital hacia proyectos de produccion,
infraestructura y aplicaciones de uso final. Aungue

su adopcion a gran escala aun esta en desarrollo,

las tecnologias estan madurando rapidamente y se
evalUa la adaptacion de infraestructuras existentes
—como redes de gas natural— para su transporte y
almacenamiento. En este contexto, el financiamiento
es un habilitador clave. El sector financiero tiene un

rol estratégico no solo como proveedor de recursos,
sino también como catalizador de innovacion,
estructurador de riesgos y garante de la viabilidad
econdomica de los proyectos. La participacion de la
banca en el financiamiento del hidrégeno no solo
contribuye al cumplimiento de los objetivos climaticos,
sino que también abre oportunidades para diversificar
carteras, acceder a nuevos mercadosy liderar la
transicion energética global.
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Cadena de suministro del hidrégeno

La llamada cadena de suministro o de valor del hidrégeno hace referencia a las tres fases por las que pasa este
elemento durante su vida industrial: produccién, almacenamiento y transporte, y aplicacién o uso final. En
la Figura 2-1se describe la cadena de suministro del hidrogeno y en la Figura 2-2 se muestran oportunidades
para el sector financiero dentro de la cadena.

Figura 2-1. Representacion esquemdtica de la cadena de valor del hidrégeno

Produccion Transporte & Almacenamiento m

Hidrégeno verde Conversién Transporte Aplicaciones
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. ' . I
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* El uso de la red eléctrica depende de las emisiones asociadas de CO2 prop
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Produccién Transporte & Almacenamiento Usos finales

La produccion de hidrogeno se
puede realizar mediante distintos
procesos y fuentes energéticas.

El hidrogeno de bajas emisiones
puede obtenerse mediante procesos
con plena madurez tecnologica.

Las tecnologias incluyen reformado
de gas natural, la electrdlisis del
agua con electricidad renovable
(como la solar, la edlica), la
gasificacion de biomasa vy la pirdlisis,
Yy procesamiento termoquimicoy
biogquimico de la biomasa.

Las rutas de produccion ofrecen
distintas oportunidades de inversion,
dependiendo del nivel de madurez
tecnoldgica, la disponibilidad de
recursos y el marco regulatorio de
cada region.

Oportunidades de inversién
Expansion de capacidad
instalada para produccion de
hidrégeno verde mediante
electrolisis
Sustitucion de hidrégeno gris en
procesos industriales (refinerias,
fertilizantes)

Desarrollo de plantas
de amoniaco verde para
exportacion

¢Qué se financia?
Activos de produccion de
hidréogeno y sus derivados: plantas
de electrolisis o de procesamiento
de la biomasa, unidades de
captura, almacenamiento
v uso del carbono (CCUS),
infraestructura para derivados
(amonfaco, metanol)

Instrumentos financieros
Préstamos verdes
Bonos climaticos
Financiamiento estructurado

El hidrogeno debe ser almacenado

y transportado desde los centros

de produccion hasta los puntos de

consumo, lo cual puede realizarse
mediante tuberias, camiones
cisterna o buques especializados,
dependiendo de su forma (gas,
liquido o solido), asi como del
volumen, la distancia y el destino.

Las propiedades del hidrogeno
plantean retos técnicos

y econdmicos para su
almacenamiento y distribucion,
lo que requiere soluciones
especializadas. Cada tecnologia

disponible implica distintos niveles

de inversion y eficiencia, abriendo
oportunidades para financiar
infraestructuras innovadoras a lo
largo de la cadena logistica.

Oportunidades de inversiéon
Tanques criogénicos
Depdsitos geoldgicos
(cavernas subterraneas)
Redes de tuberias
Camiones cisterna
Infrastructura portuaria

(Qué se financia?
Redes de tuberias
Tanques criogénicos

Depdsitos geoldgicos (cavernas

subterraneas)

Camiones cisterna
Infraestructura portuaria y
logistica

Instrumentos financieros
Leasing de activos
Seguros
Financiamiento estructurado

Alianzas Publico Privadas (APPs)

El hidrogeno puede ser utilizado
en diferentes sectores como

la industria, el transporte, la
generacion de energia. Sin
embargo, su aplicacion requiere,
en muchos casos, reconvertir el
hidrogeno a un estado adecuado
-por ejemplo, de liquido a

gas- y adaptaciones en la
infraestructura existente.

Estas transformaciones
representan oportunidades

de inversion en tecnologias

e infraestructura de uso final,

con potencial de contribuir a la
descarbonizacion de sectores clave.

Oportunidades de inversion
Reconversion de procesos
industriales intensivos en
carbono.

Movilidad pesada (buses,
camiones, trenes).
Generacion eléctrica en
zonas no interconectadas

¢Qué se financia?
Estaciones de recarga
Calderas industriales
Reconversion de plantas
Vehiculos
Procesos industriales
Generacion eléctrica

Instrumentos financieros
Financiamiento de transicion
Préstamos sindicados
Créditos a la demanda

10
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En la Figura 2-3 se identifican las aplicaciones priorizadas de uso final del hidrogeno, segun la Escalera del
Hidrogeno Limpio (“Clean Hydrogen Ladder”) de Michael Liebreich (Liebreich, 2023). Liebreich organiza

los usos del hidrogeno en una escala de prioridad, desde los mas justificados y necesarios hasta los menos
recomendables, basandose en criterios de eficiencia, costo y disponibilidad de alternativas mas simples como la
electrificacion directa. Se destacan las aplicaciones donde no existen alternativas comercialmente viables ante
el uso del hidrogeno, como en la produccion de fertilizantes nitrogenados a partir del uso de amoniaco, que
reciben la maxima prioridad segun la herramienta. En el Anexo A.1 se presenta una clasificacion general de los
usos del hidrogeno por sectores, incluyendo las principales aplicaciones potenciales.

|neIUdib|e Competidores: _ Electricidad/baterias [ Biomasa/biogas ][Otros]

DD (i) (i) (o) (aosasine) (wiunder )

[Transporte maritimo* ] [ Aviacién a reaccion* ] [ Materias primas quimicas ] Acero [ Equilibrio de la red de larga duracion ]

[ Embarcaciones costeras y fluviales } [ Magquinaria moévil no vial ] [ Carros clasicos y ‘muscle cars’** ] [ Mejoramiento de biogés}

Camiones y buses de larga distancia Calor industrial de alta temperatura

Camiones regionales Calefaccién comercial** Redes insulares Equilibrio de la red de corta duracién

_ Aviacion ligera Trenes remotos y rurales Ferries locales Camiones ligeros Importacion energia a granel  SAI (UPS)

Trenes de metro y autobuses Reparto urbano y taxis Vehiculos de 2y 3 ruedas Carros  Combustibles sintéticos granel

G

Calor industrial de media/baja temperatura Calefaccion doméstica Generacioén eléctrica con hidrégeno no almacenado

*Como amoniaco o metanol **Como combustible sintético o electricidad y biomasa a liquido **Como sistema hibrido
Fuente: Michael Liebreich/Liebreich Associates, Clean Hydrogen Ladder, Version 5,0, 2023. Concept credit: Adrian Hiel, Energy Cities. CC-BY4,0

No Competitivo

‘ Niveles superiores (usos prioritarios) O Niveles intermedios (usos posibles . Niveles inferiores (usos poco
Estos son los usos donde el hidrégeno con condiciones) recomendables)
es dificil de reemplazar y tiene un alto Aqui el hidrogeno puede ser Util, pero Son aplicaciones donde existen
valor climatico. depende de factores como costos, alternativas mas eficientes, como
infraestructura o politicas publicas. la electrificacion directa.

Fuente: Reproducida con permiso de Liebreich Associates. Fuente: Liebreich, (2023).

¢Por qué es util para el sector financiero?

La Escalera de Liebreich ayuda a identificar en qué sectores el hidrogeno tiene mas probabilidad de generar
retornos sostenibles y donde las inversiones pueden estar mas expuestas a riesgos tecnoldgicos o de mercado.
Es una herramienta practica para priorizar financiamiento en proyectos con mayor viabilidad y alineacion con

los objetivos de descarbonizacion.

m
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2.1.1 | La electrdlisis en la cadena de valor del hidrégeno

La electrdlisis del agua es una de las tecnologias mas prometedoras para la produccion de hidrogeno, al permitir
su generacion utilizando electricidad, preferiblemente de origen renovable. Este proceso se realiza mediante
electrolizadores, dispositivos que han avanzado significativamente en eficiencia y escalabilidad®. Existen
diferentes tipos de electrolizadores, cada uno con caracteristicas técnicas, niveles de madurez tecnoldgica

y costos particulares. Comprender estas diferencias es primordial para evaluar la viabilidad financiera de los
proyectos, estructurar esquemas de financiamiento adecuados y gestionar los riesgos tecnoldgicos asociados.

Actualmente, los electrolizadores alcalinos (AEC)
son los mas consolidados comercialmente y permiten
instalaciones de gran escala con costos relativamente
competitivos. Les siguen los electrolizadores de
membrana de intercambio de protones (PEM),

que ofrecen mayor flexibilidad operativa, aunque

con costos superiores. Otras tecnologias, como

las de membrana de intercambio de aniones

(AEM) y 6xido sélido (SOEC), aun se encuentran

en etapas tempranas de desarrollo, con eficiencias
prometedoras, pero con mayores riesgos tecnologicos

Colombia redne condiciones para convertirse

en un actor relevante en la economia global del
hidrogeno de bajas emisiones. Su matriz eléctrica
limpia, la abundancia de recursos renovables, una
politica energética comprometida con la transicion
VY un marco regulatorio en evolucion respaldan
esta proyeccion. Segun estimaciones oficiales, el
pais podria producir hasta 9 millones de toneladas
de hidrogeno al ano hacia 2050 -cuatro veces su
demanda interna- mediante electrdlisis y biomasa,
con una participacion proyectada del 12% en el
mercado internacional y una inversion acumulada
cercana a los USD 244 mil millones?.

271
RENA. (2024). In
10. Hydrogen Coun

y financieros. En el Anexo A.2 se presenta una
comparacion resumida de estas tecnologias.

Desde una perspectiva financiera, factores como

la eficiencia del proceso de electrolisis, el factor de
capacidad de la planta®, la disponibilidad de agua”

y energia limpia, y la ubicacion geografica inciden
directamente en los costos de produccion y, en
consecuencia, en la rentabilidad y sostenibilidad
financiera de las inversiones en plantas de electrdlisis a
gran escala.

Potencial para la produccion
de hidrégeno en Colombia

Este potencial se ve reforzado por el reconocimiento
de que Colombia podria ubicarse entre los paises con
los costos mas bajos de produccion de hidrogeno
verde hacia 20507, y por su inclusion en escenarios
energéticos internacionales como un exportador
emergente de hidrogeno y derivados’?. Para el sector
financiero, este contexto representa una oportunidad
para movilizar capital hacia proyectos sostenibles,
escalables y alineados con los compromisos climaticos
vy de desarrollo del pais.

D al 70%. Ademads, por cada
Sluerisk (2023).

ydene.2023.03.320
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Figura 2-4: Proyeccioén de produccion potencial

‘.' Po R QU E de hidrégeno en Colombia hacia 2050
COLOMBIA?

g Compromiso gubernamental ‘ 9 Mt/afio de H2

con la transicion energética.

@ Entorno empresarial dinamico Produccién de H2 por
e innovador. electrdlisis 3.3 Mt/a
@ Ubicacion estratégica y red de

infraestructura disponible. A

WA Riqueza en recursos renovables.

MANA ‘
( Recurso solar '
- Colombia supera el promedio
mundial de radiacion solar, con 4,5
kWh/m?2
Potencia instalable de generacion

solar de 8.000 GW

@ Recurso edlico
Las velocidades del viento en la

alta Guajira alcanzan los9 m/s a Produccién de H2 por
80 m de altura, doblando la media biomasa 5.7 Mt/a
mundial

@ Recursos hidricos
Colombia hace parte de los 10 Inversion Total

paises que concentran el 46% del

suministro de agua 244 Bn USD

Mas de 740.000 cuencas

hidrograficas
Nota: Este mapa representa la capacidad técnica estimada de Colombia para
producir hidrégeno de bajas emisiones hacia el afio 2050, diferenciando entre

. Biomasa produccion por electrdlisis (3,3 Mt/aro) y por biomasa (5,7 Mt/afo). Estas cifras no
- Se dispone de biomasa residual en corresponden a produccién actual ni a inversiones en curso, sino a una proyeccion de
varias reg iones del pa is, que pueole largo plazo basada en el aprovechamiento optimo de los recursos renovables del paris.
. La estimacion se basa en estudios de UPME, Universidad de La Sabana, BID Invest y
aproveCha rse para la producoon el Hydrogen Council, y contempla una inversion acumulada cercana a los USD 244
de los derivados del hidrogeno mil millones.

Fuente: Elaboracion propia con datos de proyecciones de produccion maxima anual hacia 2050, segun estudios de la UPME, la Universidad de La
Sabana y el Hydrogen Council. Proyeccion técnica bajo condiciones éptimas. No representa produccion actual.
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El costo nivelado de produccion de hidrogeno
(LCOH, por sus siglas en inglés) es una meétrica

para evaluar la viabilidad econdmica del hidrogeno
limpio frente a los combustibles fésiles. Estos costos
no suelen incluir factores asociados a la compra de
terrenos, ni a la infraestructura para la transmision
eléctrica o el almacenamiento y transporte del
hidrogeno producido’.

Segun el analisis de Lazard® el LCOH del

hidrogeno verde -producido mediante electrodlisis

con energia renovable- varia significativamente
segun la tecnologia (alcalina o PEM), la escala del
electrolizador®, el costo de la electricidad y la tasa de
utilizacion (factor de planta). En escenarios 6ptimos,
con electricidad a bajo costo (10-20 USD/MWh) y
plantas de gran escala, el LCOH puede alcanzar
niveles competitivos de entre 0,78 y 1,33 USD/kg. Estos
valores se acercan al umbral de competitividad con el
hidrogeno gris, especialmente si se consideran precios
al carbono o incentivos regulatorios.

En Colombia, el BID estima que el LCOH podria
alcanzar los 17 USD/kg hacia 2030 en condiciones
favorables’®. En el corto plazo (2024-2030), se esperan
costos de produccion de hidrogeno verde en
Colombia cercanos a este valor, con algunas zonas
alcanzando costos inferiores a 1.2 USD/kg dada la

alta disponibilidad de recursos renovables. En el
largo plazo (2030-2050), los costos podrian reducirse
aun mas, haciendo que el hidrogeno verde sea una
alternativa competitiva.

Costos nivelados del hidrégeno

Los principales determinantes del LCOH son el costo
de la electricidad (entre el 30 % y 60 % del total) y el
CAPEX del electrolizador™. A medida que la industria
escala y mejora tecnologicamente, se espera una
reduccion sostenida de estos costos. Entender estas
dinamicas sirve para identificar oportunidades de
inversion en proyectos de hidréogeno limpio con alto
potencial de retorno.

El Anexo A.3 incluye una tabla comparativa que
resume las principales fuentes de energia renovable,
junto con sus factores de capacidad tipicos tanto a
nivel internacional como en el contexto colombiano,
ademas de los costos de inversion asociados y los
valores promedio del costo nivelado de la electricidad.
Por su parte, el Anexo A.4 presenta un ejemplo

del costo nivelado de produccion de hidrogeno
verde, basado en una planta de electrolisis con una
capacidad instalada de 100 MW,

Mercado de
hidrégeno

En esta seccion se presenta inicialmente una breve
referencia al mercado mundial actual del hidrégeno y
luego a la situacion del consumo actual en Colombia.

1. Agora Industry and Umlaut (2023). Levelised cost of hydrogen. Making the application of the LCOH concept more consistent and more useful.

12. Lazard (2021). Lazard'’s Levelized Cost of Hydrogen Analysis — Version 1.0.
13. 1MW, 20 MW, 100 MW
14. Ministerio Minas y Energia (2024). Potenc

es del Hidrogeno en Colombia — TEJ.

15. El costo de capital (incluyen los costos de inversion inicial en infraestructura y tecnologia) ha disminuido gracias a las curvas de aprendizaje tecnoldgico y la penetracion de los mercados
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2.4.1 | Mercado mundial del hidrégeno

El mercado del hidrogeno presenta una tendencia
creciente a nivel mundial, alcanzando actualmente
un consumo cercano a 100 millones de toneladas.
Cerca del 99 % se produce a partir de combustibles
fosiles y sélo una fraccion del orden del 0,1 % mediante
electricidad, a través del proceso de electrdlisis.

Las proyecciones mediante escenarios estiman

una produccion mundial de hidrogeno en 2030 de
aproximadamente 150 millones de toneladas, de las
cuales 90 millones de toneladas (60 %) corresponderan
a los usos tradicionales y el resto a nuevos usos’s.

Para 2030, el hidrogeno ampliara su presencia en
sectores estrategicos como la industria pesada, el
transporte, la generacion eléctrica y la produccion

2.4.2 | Mercado de hidrégeno en

La Hoja de Ruta del hidrogeno en Colombia estimo
una produccion total de 150 kt/a de hidrogeno en
2021, derivado de combustibles fosiles y consumido
principalmente por el sector industrial. La demanda
actual de hidrogeno en Colombia se estima en 176
kt/a, (mayormente de origen fosil) y se concentra
principalmente en la refinacion del petréleo™ con

de combustibles sinteticos (e-fuels). Este panorama
representa una oportunidad para inversionistas que
buscan posicionarse en tecnologias habilitadoras
de la transicién energética, con potencial de
escalabilidad y retornos sostenibles en el mediano
y largo plazo, [EA (2019); IEA (2023).

Del consumo mundial actual aproximado de 100
millones de toneladas, mas del 75 % ocurre en 5
regiones: China (29 %), América del Norte (17 %), Medio
Oriente (13 %), India (9 %) y Europa (8 %). El resto del
mundo participa con el 24 % del consumo’.

Colombia

1301 kt/a (73.9%), la produccion de metanol con 20.9
kt/a (11.9%) y de amoniaco para fertilizantes’” con 25 kt/a
(14.2%)%°. Otros consumos del hidrégeno se realizan en
aplicaciones de bajo consumo, como en la industria
alimentaria o la produccion de vidrio, cuyas estadisticas
no se tienen consolidadas en el pais.

2.4.3 | Proyecciones de consumo de hidrégeno

por sectores en Colombia

Ante el potencial transformador de la economia del hidrogeno, la Hoja de Ruta del Hidrogeno en Colombia
establece metas ambiciosas de produccién y consumo de hidrogeno de bajas emisiones: 120 kt/a para 2030, 790
kt/a para 2040 y 1.850 kt/a para 2050. Estas proyecciones representan desafios en términos de infraestructura,

regulacion, financiamiento y desarrollo tecnologico.

s derivados.

y AHK (2024)
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Figura 2-5; Proyecciones de consumo de hidrégeno por sectores en Colombia

— CONVENCIONES —

Produccion de
Hidrégeno Verde

mmmm |Industria
B Transporte
lmmm Sector eléctrico

1.850 kt

64%
(1180 kt)
34%
(629 kt)
120 kt i :
; (3871 kt) (3773 kt)
94% |
(12,8 kt) 4% 2%
. (gykot) BESIKS) (37 kt)
2030 2040 2050

Fuente: Elaboracion propia con datos de Hoja de Ruta del Hidrogeno en Colombia Ministerio de Minas (2021).

Sector industrial

Segun la Hoja de Ruta del Hidrogeno, la demanda
industrial sera la primera en consolidarse dentro del
ecosistema del hidrégeno de bajas emisiones, con
un consumo estimado de 112,8 kt para 2030. Esta
tendencia se intensificard hacia 2040, alcanzando
los 387,1 kt en el sector industrial. Para 2050, se preveée
gue los nuevos usos industriales -particularmente
en fertilizantes, mineria y siderurgia- se distribuyan
de manera equilibrada, mientras que la refinacion
continuara siendo el principal consumidor,
consolidando su rol como ancla de demanda en el
desarrollo del mercado.

Sectores de transporte,
energia y vivienda

La demanda proyectada de hidrogeno de bajas
emisiones en el sector transporte muestra un
crecimiento sostenido. Para 2030, se estima un
consumo de 7,2 kt en transporte terrestre pesado
(buses y camiones), con un salto significativo a 371,3 kt
en 2040. El sector eléctrico, por su parte, alcanzaria 31,6
kt en 2040 y 37 kt en 2050. Aunqgue el uso en edificios
no se contempla en las proyecciones, las aplicaciones
en refinerias y transporte pesado destacan como las
mas competitivas frente a alternativas fosiles.
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2.4.4 | Proyectos de hidrégeno en desarrollo actual en Colombia

Colombia cuenta con una cartera de 36 proyectos
de hidrégeno, que se agrupan en cuatro etapas de
madurez: conceptual, factibilidad, decision final de
inversion (FID) o en construccion y operativas?. El
69% de los proyectos (25) se encuentran en etapas
tempranas (evaluacion conceptual y de factibilidad)
y representan mas de 40 mil millones de délares

en inversion estimada hacia 2040?%. En conjunto,
estos proyectos suman una capacidad instalada de
electrolisis cercana a los 18 GW y una produccion
anual estimada de 2.760 kt de hidrogeno, con fechas
estimadas de entrada en operacion que se extienden
hasta 2040.

Por otro lado, 11 proyectos se encuentran operativos,
en construccion o han alcanzado decision final de
inversion (FID) y han comprometido recursos de
manera directa a la materializacion del proyecto,

sumando alrededor de 50 millones de ddlares. Suman
una capacidad instalada de electrolisis cercana a

los 7,6 MW vy una produccion estimada de 8,1 kt de
hidrégeno por ano. La mayoria de las iniciativas de
gran escala estan orientadas a la exportacion, mientras
gue las plantas medianas (~10 MW) apuntan a suplir

la demanda local. Actualmente, existen diez proyectos
operativos en el pais, todos de pequena escala como
pilotos demostrativos, que suman una capacidad de
electrdlisis instalada de 260 kWV.

Este dinamismo, impulsado por el interés del sector
privado y un marco regulatorio con incentivos
tributarios atractivos, albbre oportunidades para
inversionistas institucionales y fondos de infraestructura
gue buscan exposicion a tecnologias limpias con alto
potencial de crecimiento.

Por otra parte, en linea con su estrategia nacional de hidrogeno, Colombia ha identificado cinco nodos
estratégicos para el desarrollo de hubs de produccion y consumo de hidrogeno de bajas emisiones?:
Uribia (La Guajira), Barranquilla (Atlantico), Cartagena (Bolivar), Sonsén (Antioquia) y Yumbo (Valle
del Cauca). Estos nodos fueron definidos a partir de estudios técnicos liderados por GlIZ?4y el Ministerio
de Minasy Energia, que evaluaron criterios de sostenibilidad bajo cuatro ejes clave: potencial de oferta
y demanda, costos nivelados de produccion, disponibilidad de fuentes renovables y condiciones de
infraestructura, tierra y agua?®”. La priorizacion de estos hubs no solo facilita la focalizacion de recursos
publicos y privados, sino que también reduce riesgos regulatorios y logisticos al concentrar esfuerzos
en regiones con condiciones habilitantes ya diagnosticadas. Una vez explorado el potencial técnicoy
economico del hidrégeno en Colombia, es necesario revisar el entorno legal e institucional que habilita
su desarrollo y financiamiento.

Los proyectos en distintas etapas de desarrollo, junto con la identificacion de zonas con potencial para hubs de
produccion y consumo de hidrogeno de bajas emisiones, confirman que Colombia avanza en la creacion de una
economia del hidrogeno. Entre las iniciativas que ya cuentan con inversion asegurada, o se encuentran en fase de
operacion o de construccion, destacan dos casos que marcan el inicio de una trayectoria industrial en el hidrogeno
de bajas emisiones en el pais.

> en Colombia.
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Figura 2-6: Proyectos operativos, con inversion asegurada o en
construccion actualmente en Colombia (Proyectos insignia)

Coral

« Empresa: Ecopetrol (Refineria Cartagena)

« Tecnologia: Electrolisis tipo PEM

. Capacidad instalada: 5 MW

- Uso del hidrégeno: Sustitucion de H; grisen la
Refineria de Cartagena

+ Fuente de energia: Solar fotovoltaica

- Produccién esperada: 710 ton H2/ano

« Estado: En construccion (FID alcanzado)

- Inversién estimada: USD 28 millones

Primer proyecto de escala industrial en Colombia con
aplicacion directa en refinacion, siento el mas grande tipo
PEM en Ameérica Latina que alcanza decision final

de inversion.

« Empresa: Hevolucion

- Tecnologia: Electrdlisis (fase 1: 2.3 MW; fase 2
proyectada: 23 MW)

+ Produccién esperada: 1.000 kg H2/dia (fase 1); hasta
3.600 kg H2/dia (fase 2)

« Uso del hidrégeno: Produccion de amoniaco para
exportacion y fertilizantes

« Estado: En operacion industrial (fase 1)

- Inversién estimada: USD 6 millones

Primer proyecto de amoniaco verde a escala industrial en
Colombia, el mas grande en su tipo en América Latinay
pionero en aplicaciones industriales y exportacion.

Para que las entidades financieras puedan participar en el desarrollo del hidrégeno en Colombia, es importante

identificar a los actores que ya estan involucrados en iniciativas o que cuentan con capacidades para liderar
proyectos en etapas tempranas. Entre estos se encuentran empresas del sector energético como Ecopetrol y
Promigas?¢, desarrolladores de energias renovables como Enel, Celsia y EDF?7, asi como empresas industriales
con consumo de hidrogeno en sus procesos, como Monomeros y Yara??. También se destacan los puertos de
Cartagena y Barranquilla por su infraestructura para el manejo de derivados como amoniaco y metanol®.

26. Ministerio de Minas y Energia (2021). Hoja de Ruta del Hidrégeno en Colombia. CMS (2024). Guia del Hidrogeno en Colombia.
27 Fraunhofer ISE (2024). Power-to-X Colombia

28. ESMAP (2023). Scaling Hydrogen Financing for Development

29. Fraunhofer ISE (2024). Power-to-X Colombia
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Adicionalmente, regiones como Valle del Cauca y Cali presentan condiciones para el desarrollo de proyectos
de hidrogeno a partir de biomasa. Estas iniciativas pueden complementar la produccion por electrolisis en
otras regiones, ampliando la diversidad tecnoldgica del ecosistema del hidrogeno en el pais. Tanto estos
actores como los territorios en los que operan ofrecen puntos de partida para que las entidades financieras
exploren oportunidades de estructuracion, particularmente en proyectos que ya cuentan con estudios
técnicos, ubicacion definida y modelos de negocio en desarrollo.

Tabla 2-1. Actores estratégicos y oportunidades tempranas para la banca

Tipo de actor

Actores relevantes
en Colombia

Actividad relacionada

Relevancia para la banca

O&G y gas natural

Ecopetrol, Promigas, TGl

con el hidrégeno

Pilotos de electrdlisis, blending con
gas natural, reconversion industrial.

Alta: proyectos en marchay
capacidad técnica y de inversion.

Renovables

Enel, Celsia, EDF, H2 Andes

Proyectos integrados solar/edlica +
electralisis.

Alta: alianzas para proyectos
bancables.

Industria quimica/
fertilizantes

Mondmeros, Yara (potencial)

Sustitucion de Hs gris por verde en
procesos industriales.

Media: demanda establecida.

Portuario/logistico

Puertos de Cartagenay
Barranquilla

Exportacion de NHz, MeOH;
infraestructura habilitante.

Alta: nodos clave para exportacion.

Usuarios Cementeras, siderurgicas, Reconversion térmica, uso como Media: potencial de demanda

industriales papel materia prima. creciente.

Innovadores : ) ) L Media-baja: apoyo a proyectos
Centros de [+D, universidades, Desarrollo de pilotos, validacion JA POy p‘ Y

y centros demostrativos y capacidades

tecnoldgicos

clUsteres

tecnologica, formacion de talento.

locales. Escalabilidad futura.

Biomasay
agroindustria

Ingenios, destilerias, residuos
urbanos

Produccion de H; via gasificacion o
reformado.

Media: oportunidades regionales.

Este panorama técnico y econdmico permite dimensionar el potencial del hidrogeno en Colombia como vector
energético y oportunidad de inversion. Para avanzar en su implementacion, es necesario comprender el entorno
normativo e institucional que habilita su desarrollo y financiamiento, lo cual se aborda en el siguiente capitulo.
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Figura 2-7: Hubs de Hidrégeno en Colombia

Proyectos de Hidrégeno

en Colombia

ETAPA: Conceptual

Cantidad (un): 9

Electrdlisis (MW): 8.288,3 La Guajira
Produccion (kt H2/a): 13849 o
Inicio planeado (ahos): 2026 — 2040 ‘ (Ul’/bld)

Atlantico
(Barranquilla)

ETAPA: Factibilidad

Cantidad (un): 18 Bolivar
antidad (un):
Electrélisis (MW): 6.524,5 (Cartagena)
Produccion (kt H2/a):1202,0 . .
Inicio planeado (ahos): 2025 - 2033 Antloqqla

(Sonson)

ETAPA: Inversiéon (FID) o
construccion

Cantidad (un): 4

Electrolisis (MW): 53

Produccion (kt H2/a): 9

Inicio planeado (anhos): 2024 — 2030

ETAPA: Operativa

Cantidad (un): 4

Electrdlisis (MW): 0,25

Produccion (kt H2/a): 0

Inicio planeado (anhos): 2022 — 2023

Valle del Cauca
TOTAL (Yumbo)

36 proyectos
14.866 MW (18 GW)
capacidad electrdlisis

Principales aplicaciones

o &

Transporte de Produccion de Produccion de Refinerias
carga pesada amoniaco metanol

‘@
[

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Asocacion Hidrogeno Colombia y la IEA Hydrogen Production Projects Database. Clasificacion
segun las etapas de desarrollo en que se encuentran, la capacidad instalada de electrdlisis, la produccion anual y el periodo de tiempo estimado
de entrada en operacion.
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Marco legal y politica publica
para el desarrollo del
Hidrogeno en Colombia

Colombia ha tomado medidas significativas para de hidrogeno verde, azul y blanco. Colombia ha
establecer un marco regulatorio integral que creado un entorno favorable para la adopcion de
impulse la economia del hidrogeno, esencial para el nuevas tecnologiasy la atraccion de inversiones,
cumplimiento de sus objetivos de descarbonizacion. posicionandose como lider regional en energias
Este marco abarca todas las fases de la cadena de valor  renovables y promoviendo el desarrollo sostenible
del hidrégeno, desde la produccion hasta su uso final, en sectores clave como la industria y el transporte.

vy ofrece incentivos para la inversion en tecnologias

Marco legal actual para el desarrollo del Hidrégeno

A continuacion, se describe el marco legal vigente y aplicable a las actividades de |la cadena de valor del
hidrogeno en Colombia.

Figura 3-1. Marco Normativo del hidrégeno en Colombia

Movilidad; uso

s . : Declaracion P
Hidrégeno Incentivos de combustibles A : ‘ Sandbox Taxonomia
de utilidad e Permisologia Regulatorio Verde

interés publico

Manejo de
Sustancias

Peligrosas como FNCE tributarios limpios y vehiculos
eléctricos

Normas Técnicas Ley 2099 de 2021 Ley 2099 de 2021 Ley 1964 de 2019 Ley 2169 de 2021 Ley 99 de 1993 Ley 2069 de 2020 Circular SFC Externa
Colombianas desde Ley 2294 de 2023 Decreto 895 2022 Resolucion 2406 Decreto 1537 de 2022 Decreto 1076 de 2015 Decreto 1732 de 2021 005 de 2022
los afios 90 Decreto 1476 de 2022 R. UPME 468 de 2022 de 2009 R. 40303 de 2022 Ley 21de 1991
(Aproximadamente Decreto 2235 de 2023 R. UPME 315 de 2025 Resolucién 40177 Decreto 1320 de 1998
43 NTCs) Decreto 1597 de 2024 de 2020

Fuente: Elaboracion propia, segun entendimiento con CMS Rodriguez-Azuero
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3.1.1 | Hidrégeno como sustancia peligrosa*

De acuerdo con la Norma Técnica Colombiana 1692 y los Decretos 1072 de 2015 y 1347 de 2021 el hidrogeno, al ser
una sustancia guimica y un gas inflamable, ha sido clasificado como una sustancia peligrosa. En consecuencia,
en cumplimiento de tales normasy las Leyes 09 de 1979 y 1562 de 2012, su manejo debe cumplir con las

normas de salud ocupacional y gestion de riesgos de accidentes. Finalmente, desde los anos 90, el ICONTEC ha
establecido aproximadamente 43 Normas Tecnicas que regulan los estandares de seguridad para la produccion,
almacenamiento, transporte, uso y disposicion del hidrogeno.

3.1.2 | Hidrédgeno como fuente no convencional de energia

Colombia ha avanzado significativamente en

la integracion del hidrogeno como fuente no
convencional de energia en su matriz eléctrica. La
Ley 2099 de 2021, que modifico y actualizo la Ley
1715 de 2014 introduciendo el Hidrogeno Azul como
parte de las FNCE y el Hidrogeno Verde como parte
de las FNCER. Posteriormente, la Ley 2294 de 2023
amplio la definicion de hidrogeno verde e incluyo

el Hidrogeno Blanco dentro de la clasificacion de

las FNCER. Estas leyes establecieron incentivos para
promover la innovacion, investigacion, produccion,
almacenamiento, distribucion y uso del hidrogeno, asi
como el desarrollo de tecnologias de bajas emisiones.

Al respecto, téngase en cuenta que considerando

la conformacion de la matriz eléctrica colombiana
que, tradicionalmente, ha dependido de recursos
energéticos como el agua y recursos térmicos
como carbon, diésel, y el gas natural, el legislador
colombiano clasifico las fuentes de energia eléctrica
en convencionales y no convencionales®, ast:

- Los recursos de energia convencionales son los que
se utilizan de forma intensiva y se comercializan
ampliamente en el pais, como el agua y las fuentes
térmicas mencionadas.

- Los recursos de energia no convencionales (FNCE)
son aguellos que estan disponibles a nivel mundial,
son ambientalmente sostenibles, pero no se utilizan ni

comercializan ampliamente en el pais, incluyendo: la

energia nuclear o atdmica, el hidrégeno azul y las FNCER.
- Las FNCER son recursos de energia renovables que

estan disponibles a nivel mundial, son ambientalmente

sostenibles, pero no se utilizan ni comercializan

ampliamente en el pais, incluyendo: la biomasa, los

peguenos aprovechamientos hidroeléctricos, la edlica,

la geotérmica, la solar, los mares, el hidréogeno verde, y el

hidrégeno blanco.

En cumplimiento del regimen legal descrito, el

MME emitic el Decreto 1476 de 2022 que definio

los mecanismos para promover el desarrollo local

del hidrogeno destinado a la prestacion del servicio
publico de energia eléctrica, almacenamiento

de energia y descarbonizacion de sectores como
transporte, gas, hidrocarburos, mineria e industria.
Este decreto distribuyd competencias entre
diferentes ministerios y autoridades con el fin de
cumplir las metas de la Hoja de Ruta del Hidrogeno.
Sin embargo, la reglamentacion derivada de este
decreto ha sido nula debido a su caracter facultativo.
Posteriormente, el Decreto 2235 de 2023 reglamento
la implementacion de proyectos de hidrogeno blanco,
v el Decreto 1597 de 2024 establecio lineamientos
para la gestion y promocion del hidrogeno de bajas
emisiones, introduciendo la definicion de Hidrogeno
de Bajas Emisiones.

r (ver Anexo 3, Decreto 1347). Adicionalmente, la NTC 1692 de 1998

que establecerad el Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible y
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Por ultimo, el Decreto 1597 de 2024 cred el Ecosistema H2 Colombia “ECOH2", una plataforma de informacion
para el desarrollo, gestion y promocion del hidrogeno en el pais. Esta plataforma centraliza la informacion del
mercado del hidrégeno, incluyendo un sistema de registro de proyectos.

Actualmente, para Colombia el hidrogeno de “bajas emisiones” incluye tres colores segun la clasificacion
del arcoiris del hidrogeno: azul, verde y blanco. El hidrégeno se considera de bajas emisiones cuando es
producido o extraido mediante tecnologias que generan bajos niveles de emisiones de carbono, sin importar

el proceso utilizado3

Tabla 3-1. Tipos de Hidrégeno de bajas emisiones en Colombia

Método de produccion Reformado con vapor.

Electrolisis.

%&
/AN
= A @
A través de procesos

geoldgicos en la corteza
terrestre.

Fuente primaria Gas Natural.

Energia renovable (edlica,
solar geotérmica, pequefos
aprovechamientos
hidroeléctricos, entre otros) *

Industria naciente. Se
investigan los componentes
clave de un yacimiento.

Vapor de metano/
Reformado con captura
de CO2.

Tecnologias

Membrana electrolitica

alcalina/polimérica (ALK/PEM).

A través de modificaciones
a los codigos de petréleo y
mineria existentes.

Intensidad de emisiones

(kgCO2/kgH?2) o

0

Q=15

Procesos industriales y

Caso prdctico 59
calefaccion.

Nivel de purificacion
adecuado para su uso en
pilas de combustible para el
transporte.

Electrificacion (proyecto
operativo de hidrégeno
blanco en Mali).

Fuente: KPMG Hydrogen Market Insights y CMS Rodriguez-Azuero

* En el caso de hidrégeno verde producido con energia eléctrica autogenerada a partir de FNCER y energia eléctrica tomada del
Sistema Interconectado Nacional (SIN): (i) si toda la energia de la red esta respaldada por fuentes renovables, se deben firmar contratos
bilaterales que incluyan certificados de energia renovable; (ii) si la energia generada por fuentes renovables entregada al SIN debe

ser igual o mayor a la energia tomada del SIN, y debe estar respaldada por un certificadoo®?; (iii) si la energia generada por fuentes
renovables entregada al SIN es menor a la energia tomada del SIN, la diferencia debe ser cubierta con contratos de suministro de

energia renovable y certificados correspondientes.

** Con un 85% de hidréogeno y minima contaminacion de metano es de aproximadamente 0,4 kg de CO2e por kg de
H2. Si el contenido de hidréogeno es del 75% vy el de metano del 22%, la intensidad de carbono aumenta a 1,5 kg de CO2e por kg de H2.

32. El Hidrégeno se clasificard como de bajas emisiones dependiendo de que la intensidad de las GEl sea menor o igual a los umbrales que establecerd el Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible y

el Ministerio de Minas y Energia.

33. Para este caso, el Ministerio de Minas y Energia establecerd el procedimiento para certificar este balance a partir de los sistemas de medida ya establecidos en la regulacion. A la fecha de esta guia

dicho procedimiento no se ha definido.
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3.1.3 | Incentivos tributarios

El entorno para la inversion en hidrogeno en Colombia
se ha vuelto favorable gracias a la extension de
beneficios y exenciones tributarias al hidrogeno verde,
azuly blanco, originalmente establecidos para las
FNCE por la Ley 1715 de 2014. Con la promulgacion

de las Leyes 2299 de 2021y 2294 de 2023, estos
beneficios se extendieron a favor del hidréogeno verde,
azuly blanco. Los beneficios fueron reglamentados
mediante el Decreto 829 de 2020, que fue modificado

por el Decreto 895 de 2022 del MHCP. Ademas, la tecnologias limpias.

Figura 3-2. Incentivos tributarios para el hidrégeno como FNCER

Deduccion especial en el
impuesto sobre la renta

Exclusion al Impuesto
Sobre las Ventas (IVA)

Exencién arancelaria

Depreciacion acelerada

UPME emitio las Resoluciones 135 de 2025 y 468 de
2022, que especifican los requisitos y procedimientos
para la evaluacion y emision de certificados necesarios
para acceder a estos incentivos, asi como los
procedimientos para incluir nuevos bienes y servicios
en la lista de aquellos que pueden beneficiarse de
tales incentivos. Estos esfuerzos buscan fomentar el
desarrollo y la utilizacion del hidréogeno, atrayendo
inversiones y promoviendo la innovacion en

Beneficio

Condiciones

Deduccion de la renta equivalente al 50% del

total de inversiones destinadas a la produccion,
almacenamiento, acondicionamiento, distribucion,
reelectricifcacion, investigacion y uso final del
hidrogeno de bajas emisiones.

Certificacion UPME.
Hasta el 50% de renta
liquida.

Exclusion de IVA a equipos, elementos, maquinaria
y servicios, nacionales o importados, que se
destinen a la preinversion e inversion, para la
produccion, almacenamiento, distribucion,
reelectrificacion, investigacion y uso final del
hidrogeno de bajas emisiones.

Certificacion UPME.

Exencion del pago de los derechos arancelarios de
importacion de maquinaria, equipos, materiales e
insumos destinados exclusivamente a labores de
preinversion e inversion a proyectos de hidrogeno
de bajas emisiones.

Solicitud de aplicacion
de la exencioén a la DIAN
de manera previa a la
importacion.

Aplicar una tasa de depreciacion anual de
maximo 33.33% en un periodo de tres anos a la
mMaquinaria, equipos y obras civiles necesarias para
la preinversion, inversion y operacion de proyectos
de hidrégeno de bajas emisiones.

Certificacion UPME.

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion de CMS.
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En este contexto, y considerando que los proyectos de hidréogeno azul utilizan gas natural como fuente, la Ley
2099 establecio incentivos especificos para la tecnologia de Captura, Uso y Almacenamiento de Carbono (CCUS),
con el fin de mitigar las emisiones asociadas a este tipo de proyectos. Estos incentivos son:

[l

Incentivos a
la inversion
en proyectos
de captura,

@
%

utilizacién y
almacenamiento
de carbono
(CCUS)

Fuente: Elaboracion propia, segun entendimiento con CMS Rodriguez-Azuero

Figura 3-3. Incentivos tributarios CCUS**

o Deduccién especial en el Impuesto sobre la Renta
/ Deduccion de la renta equivalente al 20% del total de inversiones
|:| realizadas en control, conservacion y mejoramiento del medio
ambiente utilizando tecnologia de CCUS.

Exclusién al Impuesto sobre las Ventas (IVA)

Exclusion de IVA en la compraventa de maquinaria y equipos
destinados al desarrollo de proyectos o actividades que genereny
certifiguen reducciones de GEI utilizando tecnologia de CCUS.

Depreciacion acelerada
\ Tasa de depreciacion acelerada anual de maximo 33.33% en un
|:||:||:| periodo de tres anos para las inversiones, equipos y maguinarias
destinadas a la captura y almacenamiento de carbono para la
produccion de hidrégeno azul.

3.1.4 | Movilidad y uso de combustibles limpios

El marco regulatorio en Colombia ha promovido el
uso del hidrégeno como una solucion para movilidad
sostenible y limpia. La Ley 1964 de 2019 sobre
movilidad eléctrica incluyo vehiculos impulsados

por hidrogeno dentro de la definicion de Vehiculo
Eléctrico, otorgandoles beneficios, que incluyen:

Impuesto vehicular: los vehiculos impulsados por
hidrogeno pagan un impuesto maximo del 1% de
su valor comercial.

Revisidon tecno-mecanica: se otorga un descuento
del 30% en el costo anual de esta revision.

34. Carbono, Captura, Uso y Almacenamiento de CO2

Seguro Obligatorio de Transito (SOAT):
descuento del 10% en la adquisicion del SOAT
para vehiculos con hidrégeno.

Exencidn de restricciones: |os vehiculos de
hidrogeno estan exentos de medidas como
“picoy placa”y “dia sin carro.”

Por otra parte, normativas complementarias como
las Resoluciones 2406 de 2009 y 40177 de 2020, en
linea con leyes de movilidad sostenible, han definido
al hidrégeno como un combustible limpioy un
energético de cero emisiones.
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3.1.5 | Declaracion de utilidad e interés publico

La Ley 2169 de 2021 en Colombia establecio el

marco para impulsar el desarrollo bajo en carbono
mediante metas y medidas de carbono neutralidad

y resiliencia climatica. Declard de utilidad publica

e interés social a los proyectos de hidrogeno verde,
abarcando su produccion y almacenamiento, y
encomendo al Ministerio de Minas y Energia emitir
actos administrativos especificos para estos proyectos.
A travées del Decreto 1537 de 2022, se modifico el
régimen para incluir las actividades relacionadas con
hidrogeno verde en la declaratoria de utilidad publica,
previamente aplicable solo a proyectos de energia
eléctrica, y mediante la Resoluciéon 40303 de 2022 se
facilitaron lineamientos para gestionar conflictos entre
proyectos del sector energético.

La declaratoria de utilidad publica e interés social
otorga a los proyectos de hidrogeno verde ventajas
significativas, como la primera opcion de compra de
terrenos dentro de su zona de influencia. Ademas,
permite constituir servidumbres que garantizan el
desarrollo de las actividades del proyecto.

3.1.6 | Permisologia

En Colombia, los proyectos que pueden causar
impactos significativos en el ambiente o en los recursos
naturales renovables requieren licencia ambiental, de
acuerdo con la Ley 99 de 1993. Aunqgue las actividades
relacionadas con la cadena de valor del hidrogeno
todavia no tienen normativa especifica, deben cumplir
con el régimen ambiental vigente. El Decreto Unico
1073 de 2015 establece los permisos necesarios, y

los proyectos que impliquen licenciamiento deben
realizar la Consulta Previa, segun el Convenio 169 de

la OIT, ratificado por la Ley 21 de 1991. Este proceso
garantiza la participacion de las comunidades étnicas
potencialmente afectadas, tal como lo estipula el
Decreto 1320 de 1998. Mientras el MADS avanza en el
desarrollo normativo, los interesados deben obtener los
permisos ambientales requeridos para cumplir con las
demandas de cada proyecto.

3.1.7 | Sandbox Regulatorio

La Ley 2069 de 2020 introdujo el Sandbox Regulatorio
como un Mmecanismo exploratorio para modelos

de negocio innovadores en industrias reguladas,

con el propdsito de fomentar el emprendimiento.
Reglamentado por el Decreto 1732 de 2021. Esta
herramienta permite evaluar la viabilidad, impacto y
barreras regulatorias de nuevas tecnologias y modelos
de negocio en sectores como energia y gas, facilitando
posibles ajustes normativos o la creacion de un nuevo
marco regulatorio.

Para el hidrogeno, el Decreto 1476 de 2022 permite
extender la duracion de los proyectos mas alla de
lo definido previamente en el Decreto 1074, que
establece un periodo para dicho ambiente especial
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de 12 meses prorrogables por un tiempo igual. Esta
herramienta permite estudiar la implementacion de
regulaciones flexibles para su desarrollo en sectores
regulados como gas natural y energia eléctrica, aunque
aun no existe un Mecanismo especifico en el sector
minero energético, lo que afecta la implementacion de
esta herramienta para proyectos de hidrogeno.

3.1.8 | Taxonomia Verde

La Taxonomia Verde es un sistema de clasificacion
gue define y diferencia actividades econdmicas

y activos con impacto positivo en objetivos
ambientales especificos. Regida por estrategias
trazadas por la SFC, busca movilizar recursos
financieros hacia inversiones ambientales mediante
un lenguaje comun. Se establecen dos objetivos
centrales: (i) la mitigacion del cambio climatico a
través de siete sectores econdmicos, entre ellos
Energiay Transporte, y (ii) el logro de cinco metas
ambientales clave en sectores como Agricultura y
Forestal. Destaca el hidrogeno como alternativa de
descarbonizacion, identificando dos actividades
economicas en particular: “Produccion de hidrogeno
bajo en carbono™*y “almacenamiento de hidrogeno
bajo en carbono”, y definiendo estrictos umbrales de
emisiones para su produccion.

Aunqgue alineada con la descarbonizacion, la
taxonomia omite sectores criticos como construccion
y agricultura, limitando el financiamiento hacia estas
areas. Ademas, no especifica un estandar claro de
“hidrogeno bajo en carbono”, aunque excluye aquel
producido con combustibles fosiles.
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Contexto del marco institucional

La politica publica y las funciones a cargo de las instituciones involucradas es clave para el desarrollo

del hidrogeno en Colombia. De conformidad con el marco legal expuesto, en la actualidad la estructura
institucional del mercado del hidrogeno corresponde a la que se describbe a continuacion. En cualquier caso, se
advierte que actualmente se discute un mecanismo de gobernanza para efectos de involucrar a todas aguellas
instituciones que son necesarias para materializar la politica puUblica que involucre a los varios sectores de |la
economia en los que el hidrogeno y sus derivados pueden ser usados como combustible, fuente de energia
eléctrica o térmica y/o como materia prima. Esta estructura obedece al enfoque de vector energético que se le

ha otorgado al hidrogeno en Colombia.

Figura 3-4. Organigrama institucional del mercado del hidrégeno

I

Se?) Institucionalidad del Hidrégeno

E <
=
Legislativo

Congreso de
la Republica

Ha emitido normas para impulsar
la transicién energética,
dinamizar el mercado de energia
y reactivar la economia mediante
fuentes no convencionales de
energia. Ademas, ha establecido
directrices para el desarrollo de la
economia del hidrégeno y sus
derivados, orientando la politica
publica en este sector.

=

Ejecutivo

|:¢ Ministerio de
-+ Minasy Energia

Impulsa el desarrollo del
hidrégeno en Colombia
mediante politicas publicas y
la formulacién de la politica
nacional para su generacion,
transmision, distribucion y
comercializacién,
estableciendo parametros
que guian a otras entidades
en sus politicas relacionadas.

Ministerio de
= "
E{ Hacienda y

Crédito Publico

Define y ejecuta la politica
econdmica en diversas areas,
desempefiando un papel
crucial en el desarrollo de la
economia del hidrégeno
mediante la creacion de
incentivos tributarios y la
asignacion de presupuesto
para su produccion y

/N Ministerio de
Ambiente y
Desarrollo
Sostenible

Lidera la gestion ambiental y
de los recursos naturales
renovables en Colombia,
regulando su ordenamiento y
definiendo politicas para su
uso sostenible. Junto con el
Ministerio de Minas y Energia,
definira limites de emisiones

@@@ Departamento Nacional
& de Planeacién

EI DNP, como Secretaria
Ejecutiva del CONPES3¢, asesora

al Gobierno en el desarrollo
econdémico y social, priorizando

inversion estratégica. Los
Documentos CONPES 4075y

4129 consolidan politicas de
transicion energética e

industrializacion, destacando

el hidrégeno como eje para

(([’}) Unidad de Planeacién
Minero Energética
Evalla y certifica las inversiones en
generacion y utilizacion de energia
eléctrica con FNCE, en gestion
eficiente de la energia e hidrégeno
para efectos de la obtencién de los
beneficios tributarios y arancelarios.

comercializacion.

|z Direccién de Impuestos
y Aduanas Nacionales

La DIAN impulsa la economia del
hidrégeno, garantizando
transparencia fiscal y econdmica al
reembolsar pagos indebidos o en
exceso de obligaciones tributarias y
aduaneras. Promueve la equidad y
fortalece la seguridad econémica en

este sector estratégico para Colombia.

Fuente: Elaboracion propia, segun entendimiento con CMS Rodriguez-Azuero

de GEl para que el hidrégeno
sea clasificado como "de bajas
emisiones", impulsando el
desarrollo sostenible.

posicionar a Colombia como
un centro internacional de
energias sostenibles.

Autoridad Nacional de
Licencias Ambientales

Evalua, sigue, y gestiona permisos
ambientales, asegurando el cumplimiento
de la normativa. Expide licencias ambientales
para proyectos de generacion de energia
eléctrica y produccién de hidrégeno que
cumplen con los requisitos establecidos.

Algunas recomendaciones para el Gobierno Nacional

Teniendo en cuenta los analisis previos, a continuacion, se presentan algunas recomendaciones que son
necesarias desde la politica publica para promover e incentivar mayor inversion en proyectos de hidrogeno
en Colombia y potenciar el desarrollo del mercado.

36. Consejo Nacional de Politica Econémica y Social
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- Consecuencia: permitira a los productores colombianos
cumplir con los requisitos de los mercados de exportacion y
atraer inversiones.

3.3.1 | Limitar la regulacion
del hidrégeno

- Propuesta: reforzar el principio constitucional de

3.3.3 | Politicas para la

libertad econdmica y de iniciativa privada, permitiendo
que las actividades en la cadena de valor del hidrogeno
se desarrollen libremente, y limitando la regulacion

del hidrégeno a situaciones estrictamente necesarias,
evitando asf la sobrerregulacion que podria obstaculizar
su desarrollo.

- ¢€émMo?: el legislador y el Gobierno nacional deben
abstenerse de emitir normas tendientes a regular

el comportamiento de los agentes que conforman

la cadena de valor del hidréogeno y sus derivados en
Colombia. En la medida que es un mercado
incipiente, la sobrerregulacion puede afectar su
desarrollo. La regulacion debe limitarse solo en caso
de que el hidrogeno se utilice en el marco de servicios
publicos especificos, como el gas combustible y la
energia eléctrica.

- Consecuencia: participacion en competencia de
participantes que promueva inversiones privadas que
permitan la maduracion del mercado del hidrogeno en
sectores no regulados, como el industrial, agricultura,
entre otros.

3.3.2 | Definicion de Hidrégeno
de Bajas Emisiones

- Propuesta: definir el concepto del hidrogeno de bajas
emisiones en concordancia con la tendencia de la
Comision Europea y la Agencia Internacional de Energia

quienes recomiendan pasar de la clasificacion por colores

a una clasificacion basada en el ciclo de vida de las
emisiones de gases de efecto invernadero, considerando
la ruta de produccion, el combustible utilizado, las
tecnologias de produccion, la tasa de captura de CO2y
las emisiones generadas.

- ¢€OémMo?: el legislador y el Gobierno nacional deben hacer
una revision de la normatividad analizada para emitir

las modificaciones que sean necesarias para alinear el
desarrollo normativo con las tendencias internacionales y
establezca un umbral claro y flexible de emisiones para el
hidrégeno de bajas emisiones producido en Colombia.

creacion de mercado

- Propuesta: implementar mecanismos para estimular

la demanda de hidrégeno y sus derivados, creando
incentivos, fiscales o no, para disminuir los altos costos
de los proyectos de hidrogeno de bajas emisiones y
sus derivados que disminuyen el interés de potenciales
comypradores del producto final por la imposibilidad de
pagar la “green premium”.

- ¢Cémo?: el Gobierno nacional a través de acuerdos de

colaboracion podria viabilizar recursos de paises aliados

o de la banca multilateral para apoyar la financiacion de
proyectos para reducir el costo de la inversion, para lograr
reducir los costos asociados a la energia, el hidrégeno,

y de los derivados del hidrogeno de tal forma que sean
mas competitivos. Asimismo, el legislador y el Gobierno
nacional deben emitir e implementar, segun corresponda,
politicas enfocadas en los sectores econdmicos de interés,
para crear incentivos a la demanda, como por ejemplo a
los fertilizantes verdes o productos verdes determinados.

- Consecuencia: beneficia el logro del cierre financiero de los

proyectos de produccion de hidrogeno y sus derivados, v la
maduracion del mercado viabilizando la demanda.

3.3.4 | Implementacion del registro

de proyectos de hidrégeno

- Propuesta: implementar herramientas que proporcionen

informacion publica sobre datos concretos y precisos
relacionados con los proyectos de hidrogeno en
desarrollo, sus etapas y capacidades, para facilitar
decisiones de inversion informadas.

- ¢€O6mMo?: el Ministerio de Minas deberd implementar del

Sistema Unico de Informacion para el Desarrollo, Gestion y
Promocion del Hidrogeno “ECOH?2", creado por el Decreto
1597 de 2024 y en los términos alli establecidos.

- Consecuencia: reduccion de la incertidumlbre del

inversionista por falta de informacion beneficiando la toma
de decisiones de inversion.
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Financiamiento de

proyectos de hidrogeno

El desarrollo de proyectos de hidrogeno de bajas
emisiones implica altos requerimientos de capital,
horizontes de maduracion prolongados y estructuras
financieras acordes con su perfil de riesgo. Su
viabilidad depende de la articulacion de mecanismos
gue combinen recursos publicos y privados, como
préstamos concesionales, garantias, instrumentos de
mitigacion de riesgos, asociaciones publico-privadas
y contratos de compraventa a largo plazo. Para el
sector financiero, esto plantea tanto desafios como
oportunidades: movilizar capital hacia una industria
emergente con potencial estratégico en la transicion
energeética, y contribuir al cierre de brechas de
competitividad frente a tecnologias convencionales.

Este capitulo presenta las principales fuentes de
financiamiento disponibles para proyectos de
hidrogeno, junto con experiencias internacionales
relevantes para su aplicacion en contextos emergentes
como el colombiano.

37 Hydrogen Council & McKinsey & Company. (202

38. OECD & The World Bank. (2024). Scaling Hydro

ydrogen Insights 2024: Ser.
nancing for lopmer

Inversién en hidrégeno a nivel mundial:
cqué deben saber los bancos?

En 2024, la inversion global anunciada en
proyectos de hidrogeno limpio alcanzo los 680
mil millones de délares, casi ocho veces mas que
los 90 mil millones registrados en 2020. De ese
total, 75 mil millones de doélares corresponden

a proyectos que ya han alcanzado decision final
de inversion (FID), lo que refleja una maduracion
progresiva del portafolio global®”. El numero

de iniciativas también ha crecido, pasando de
228 en 2020 a 1572 en 2024, con una capacidad
de produccion anunciada de 48 millones de
toneladas anuales para 2030, de las cuales el 75%
corresponde a hidrogeno renovable. Sin embargo,
se estima que solo entre 12 y 18 millones de
toneladas anuales podrian entrar en operacion
efectiva hacia esa fecha, debido a barreras
regulatorias y de ejecucion persistentes. A pesar
del crecimiento, persiste una brecha de inversion
de 335 mil millones de doélares para alcanzar los
objetivos climaticos al 2030, especialmente en
infraestructura y aplicaciones de uso final®®.

0ads/2024/09/t
g-hydrogen-fina

n/oublications/s
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Para los bancos, esto representa una oportunidad
para estructurar productos alineados con el
concepto de financiamiento a la transicion,

gue permite apoyar actividades que, sin ser
completamente verdes, generan impactos positivos
en la reduccion de emisiones. Paises como Japon
va han emitido bonos de transicion climatica

que reconocen al hidrogeno como una de las
tecnologias elegibles4¢,

¢Cual es el valor estratégico para el sector financiero?:
El hidrogeno como herramienta para planes de
transicion

La financiacion de proyectos de hidrogeno de bajas
emisiones representa una oportunidad estratégica
para el sector financiero, no solo por su potencial

de crecimiento, sino por su capacidad para habilitar
planes de transicion en sectores intensivos en carbono.
Entre los beneficios que los bancos pueden obtener al

involucrarse en este tipo de financiamiento se destacan: El hidrogeno de bajas emisiones se alinea con los

El hidrogeno puede ser un habilitador clave en

los planes de transicion de clientes corporativos,
especialmente en sectores como el minero-
energético, cemento, refinacion y fertilizantes. Estos
planes permiten a las entidades financieras apoyar la
reconversion tecnolégica de sus clientes, facilitando
una reduccion progresiva en la intensidad de
emisiones sin requerir una transformacion inmediata
hacia actividades completamente verdes.

Segun estandares internacionales como los de
ICMA®* CBI“?y UNEP FI4 el financiamiento de estos
planes contribuye a la reduccion de emisiones
financiadas (alcance 3%?) y al cumplimiento de metas
net-zero al 2050, fortaleciendo la posicion de los
bancos frente a compromisos como los asumidos
en la Alianza Bancaria para las Cero Emisiones Netas
(NZBA).

En este contexto, el hidrogeno permite a las empresas

industriales avanzar hacia procesos compatibles

con la descarbonizacion, especialmente en sectores
donde la electrificacion directa no es viable. La Hoja
de Ruta del Hidrogeno* en Colombia y la Taxonomia
Verde*# de la Superintendencia Financiera reconocen
al hidrégeno como una tecnologia.

criterios ESG y con las taxonomias verdes, lo que
facilita su integracion en estrategias de inversion
sostenible. En este marco, los bancos pueden
desarrollar productos como bonos de transicion??,
préstamos vinculados a sostenibilidad y esquemas
de financiamiento mixto. A su vez, los bonos verdes
pueden ser utilizados como fuente de fondeo para
canalizar recursos hacia estos instrumentos.

Aunque el financiamiento de proyectos de
hidrogeno aun enfrenta desafios en términos de
madurez y estandarizacion, ya se observan avances
hacia estructuras mas predecibles. Esto incluye
esguemas como contratos de compraventa a largo
plazo (PPA), contratos por diferencia (CfD), garantias
de demanda y seguros de riesgo politico, que
permiten estructurar operaciones con flujos de caja
mas estables y perfiles de riesgo definidos.

La brecha de inversion en infraestructura de
produccion, almacenamiento y transporte de
hidrogeno abre espacio para esquemas de project
finance y participacion en consorcios financieros
con multilaterales, fondos climaticos y otros bancos,
compartiendo riesgos y ampliando la capacidad de

colocacion.
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Fuentes de financiamiento: ;{Quién financia?

El financiamiento de proyectos de hidrogeno puede provenir de diversas fuentes, que se clasifican en tres
grandes grupos segun el tipo de actor involucrado:

Fuentes de Financiamiento

Financiacioén publica
y multilateral

Incluye recursos provenientes de
entidades estatales y multilaterales
gue buscan promover el desarrollo
sostenible y la transicion energética.
Los principales actores son:

- Gobiernos nacionalesy locales: a
través de presupuestos publicos,
subvenciones o incentivos fiscales.

- Bancos de desarrollo: como el Banco
Mundial, el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), KW (Alemania),
el CAF, entre otros.

- Fondos climaticos internacionales:
como el Fondo Verde para el Clima
(GCF) y el Fondo para el Medio
Ambiente Mundial (GEF).

- Agencias de Crédito a la Exportacion
(ECAs): que ofrecen garantiasy
financiamiento para exportaciones
de tecnologia limpia.

Financiacion
Privada

Proporcionado por actores del
mercado que buscan retornos
financieros, aungque con mayor
sensibilidad al riesgo. Incluye:

- Bancos comerciales
y de inversion.

- Fondos de inversion y
capital de riesgo.

- Empresas energéticas
y tecnologicas.

- Inversionistas institucionales
(fondos de pensiones,
aseguradoras).

Financiacion
mixta

Combina recursos publicos y
privados y esta disefada para
reducir el riesgo percibido

y atraer capital privado. Se
materializa a través de:

- Asociaciones PuUblico-
Privadas (APP).

- Financiamiento combinado
(Blended finance).

- Plataformas de coinversion
promovidas por organismos
multilaterales.

Tipos de financiamiento:
¢Como se estructura el capital?

Los proyectos de hidrogeno requieren estructuras financieras adaptadas a su nivel de madurez tecnologica,
perfil de riesgo y horizonte de retorno. Existen tres tipos principales de financiamiento, que pueden
combinarse segun la etapa del proyecto y el apetito de riesgo de los inversionistas:
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Menor costo que el capital (equity)®®. La
deuda no transfiere control, pero si exige
garantias y flujos de ingresos estables.
La deuda implica el - Puede ser concesional (otorgada por bancos
compromiso de repago con de desarrollo o de segundo piso), comercial
. . . intereses y suele utilizarse (bancos privados o de primer piso), fondos de
Financiamiento para cubrir inversiones de inversion privada“? o bonos tematicos (como
con deuda capital (CAPEX) una vez el los verdes o de transicion®?).
proyecto ha alcanzado cierto
grado de madurez. Instrumentos comunes:
Préstamos concesionales.
Bonos verdes.
Créditos sindicados.
Tipos de
Financiamiento
o [
Financiamiento con capital (equity) Financiamiento combinado
(blended finance)
El capital representa una participacion en la propiedad
del proyecto. Los inversionistas de equity asumen mas Mezcla recursos publicos vy privados para mejorar el
riesgo, pero también esperan mayores retornos. perfil de riesgo del proyecto y atraer capital comercial.
Es clave en etapas tempranas (desarrollo, - Utiliza instrumentos de mitigacion de riesgos
innovacion). cComo garantias, seguros, subvenciones o
Puede provenir de fondos de capital de riesgo, participacion publica en etapas tempranas.
empresas estratégicas o fondos soberanos. - Esclave para proyectos en mercados

emergentes o con tecnologias aun no maduras.

Instrumentos comunes: Permite que los recursos publicos actien como
Inversién directa en equity. catalizadores para movilizar inversion privada.
Capital de riesgo (venture capital).
Fondos de infraestructura. Instrumentos comunes:

Asociaciones publico-privadas (APP).

Garantias de crédito y cumplimiento.

Subvenciones a la inversion.

Contratos de compraventa a largo plazo (PPA/

Offtake).

término capital hace referencia a inversiones de equity, es decir, aportes de capital por parte de inversionistas que asumen una participacion en el riesgo y en la
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Instrumentos financieros:
(Qué herramientas se utilizan?

Ademas de identificar las fuentes y tipos de financiamiento, es necesario comprender los instrumentos
comunes que permiten estructurar operaciones financieras en proyectos de hidrogeno®. Estos instrumentos
cumplen funciones como facilitar el acceso a capital, asignar riesgos y establecer condiciones contractuales
gue mejoren la viabilidad econdmica. La siguiente tabla presenta ejemplos de instrumentos que han sido
mas utilizados a nivel internacional para viabilizar proyectos de hidrogeno, seleccionados por su capacidad
para responder a las necesidades de financiamiento en distintas etapas del proyecto, y que pueden servir

como referencia para su adaptacion en Colombia.

Tabla 4.1. Ejemplos de instrumentos financieros para proyectos de hidrégeno de bajas emisiones

Fuente de

Actores

Tipo de

Aplicabilidad

Ejemplos

Instrumento Descripcion . e . . S segln etapa . .
financiamiento involucrados | financiamiento internacionales
del proyecto
Préstamos con
ndiciones ma -
condiciones mas KfW comprometio
favorables que las del Bancos de .
) : €200 millones
Préstamos mercado. Ofrecidos L desarrollo, Desarrollo,
X Publico. S Deuda. !, para proyectos
concesionales por bancos de instituciones construccion. R
: de hidrégeno en
desarrollo con tasas multilaterales. i Bo
8 3 ; Sudafrica™.
de interés reducidas y
plazos extendidos.
MIGA, SACE (Italia),
Euler Hermes
(Alemania) han
respaldado
Cobertura de riesgos proyectos de
de incumplimiento, hidrégeno®.
de crédito o Programa RenovAr:
Garantias polltlcgs para atraer PUblico. Gobiernos, Deuda. Todas las garantias del.
inversion privada, ECAs. etapas. Banco Mundial
facilitando el acceso para contratos de
a financiamiento energia renovable.
comercial. Facility de
Hidrogeno Verde
en Chile: incluye
LRA Yy DSRA para
mitigar riesgos’“.
BMZ (Alemania)
Fondos no ) !
Gobiernos, otorgd €40
) reembolsables para . ) Desarrollo, )
Subvenciones . Publico. fondos Capital. ! millones en
cubrir parte de los L construccion. :
costos del proyecto climaticos. subvenciones para
' Sudafric®.

51. Los instrumentos presentados en esta seccion no constituyen una recomendacion especifica, sino una referencia general sobre las opciones disponibles en el ecosistema de financiamiento para
hidrogeno, que pueden ser consideradas por las instituciones financieras segun su perfil y estrategia.
52. Green Hydrogen Organisation. (2022). Contracting Guidance: Financing Green Hydrogen Projects.
53. OECD. (2024). Leveraging De-risking Instruments and International Co-ordination to Catalyse Investment in Clean Hydrogen.
54. Fundacion Torcuato Di Tella, GIZ, & International PtX Hub. (2024). Modelos de financiamiento para proyectos de hidrogeno verde y derivados: Barreras y estrategias. International PtX Hub.
55. Green Hydrogen Organisation. (2022). Contracting Guidance: Financing Green Hydrogen Projects.
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Descripcion

Fuente de

financiamiento

Actores
involucrados

financiamiento

Aplicabilidad
segun etapa
del proyecto
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Ejemplos
internacionales

Bonos verdes

Capital de
riesgo

Asociaciones
publico-
privadas (APP)

Contratos de
compraventa
a largo plazo
(PPA/Offtake)

Contratos por
diferencia
(CfD)

Instrumentos

de deuda para
financiar proyectos
con beneficios
ambientales.

Inversiones en
etapas tempranas
para tecnologias
innovadoras con
alto potencial de
crecimiento.

Colaboraciones
para compartir
riesgos y beneficios
en el desarrollo de
proyectos.

Acuerdos para
asegurar la compra
de hidrégeno a largo
plazo.

Utilizados para
garantizar un precio
minimo al productor
de hidrégeno (u otra
tecnologia limpia). Si el
precio de mercado cae
por debajo del precio
acordado, el gobierno
0 una entidad

publica compensa la
diferencia. Si el precio
sube, el productor
devuelve la diferencia.

Privado/Mixto.

Privado.

Mixto.

Privado/Mixto.

Publico.

Bancos,
corporaciones,
inversionistas
institucionales
gobiernos.

1

Fondos de
capital de
riesgo, fondos
de inversion
privados,
aseguradoras,
fondos
especializados.

Gobiernos,
empresas
privadas.

Empresas,
consumidores
industriales.

Gobiernos,
entidades
publicas.

Combinado.

Combinado.

Todas las
etapas.

Desarrollo,
construccion.

Desarrollo,
construccion,
operacion.

Operacion.

Desarrollo,
operacion.

Banco Mundial y
EIB han emitido
bonos verdes
para proyectos de
energia limpia®®.

Breakthrough
Energy Ventures
invirtié en Electric
Hydrogen

(EE. UU.)*7.

Namibia adjudico
un proyecto de USD
9.4 mil millones a
Hyphen Hydrogen
Energy”®.

Proyecto Neom
(Arabia Saudita):
acuerdo exclusivo
de 30 afos con Air
Products®®.

H2Global en
Alemania®®.
Reino Unido:
Hydrogen
Production
Business

Model (HPBM):
presupuesto de
£100 millones
para proyectos >5
MW. Reino Unido
lanzd un esquema
de CfD para
hidrégeno bajo en
carbono®’. Fondo
de Crecimiento
de Canada: CfD
para respaldar
precios futuros
de hidrégenoy
carbono.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion de World Bank & ESMAP (2023); H2G (2022), OECD (2023), GH2 (2022); WEF (2024), Hydrogen
Council (2024); PtX Hub (2024); IEA (2022).

56. ICMA. (2024). Green Bond Principles. https:/iwww.icmagroup.org

57 Breakthrough Energy. (2023). BEV Portfolio. https://www.breakthroughenergy.org
58 World Economic Forum. (2023). Namibia's Green Hydrogen Strategy. https.//www.weforum.org
59. Fundacion Torcuato Di Tella, GIZ, & International PtX Hub. (2024). Modelos de financiamiento para proyectos de hidréogeno verde y derivados: Barreras y estrategias. International PtX Hub.
60. Green Hydrogen Organisation (2022); BMWK (Alemania)
61. UK Government — Hydrogen Strategy Update (2023)
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yyA Ejemplos de facilities usadas para el
et financiamiento de proyectos de hidrégeno

Tabla 4-2. Ejemplos de facilities en proyectos de hidrégeno

Chile: Corporacion de Fomento de la Produccion CORFO

Chile cuenta con la Corporacion de Fomento a la Produccion (“CORFO"),
organismo multisectorial del Estado chileno que tiene el propdsito de
impulsar la industrializacion nacional y promover la actividad productiva
del pais. Anualmente, CORFO realiza convocatorias para la financiacion

de proyectos e incentivos .

CORFO ha impulsado
el hidrogeno en Chile

mediante garantiasy Tr;baja actwament.e en
ot cile s ghanzas con organismos
internacionales y el sector

Programas de apoyo al hidrogeno:

H2 Magallanes es un ecosistema completo
de produccion de hidrégeno a partir de
energia edlica.

Haru Oni es una planta piloto de
hidrogeno verde que busca producir
combustibles sintéticos.

H2V Antofagasta, un proyecto para utilizar
hidrogeno en el transporte minero de la
region.

En 2024 articuld un fondo por US$1.000
millones mediante:

En 2024, lanzé convocatorias EE\‘/Iado para posiciodnar a et 00 - - 51D
5qi ot ile como exportador
tecnologmas.con e e [ Eacia Eluds - US$ 150 millones - Banco Mundial
por 13.500 millones de pesos A 9 P i 00 ([BREs - Banco KFW
en cinco afos para estimular Y Asld.

la demanda y el desarrollo
del sector.

- US$ 109 millones - Banco BEI
- USD$16 millones - Unién Europea

Alemania: H2 Global (ver mas informacién en Anexo C)

Iniciativa del Gobierno Aleman creada para promover el cuidado del medio ambiente y la innovacion
a nivel global mediante el financiamiento de proyectos de produccion y exportacion de hidrégeno
renovable. Instituciones involucradas: el Ministerio de Economia y Clima de Alemania, sector privado

y bancos internacionales.

H2 Global incentiva la produccion de
hidrogeno mediante un mecanismo de
subastas dobles. De esta forma, compra
hidrogeno verde a precios competitivos y lo
revende en mercados internacionales con
un margen de estabilizacion de precios.

Programas de apoyo al hidrogeno:

En 2023 adjudico 720 millones de euros para la
produccion de hidrogeno en América Latina y el norte de
Africa.

Mediante su gran red de entidades, para 2024 recaudaron
mas de US$ 6 billones para proyectos de H2.
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EEUU Regional Clean Hydrogen Hubs

El programa Regional Clean Hydrogen Hubs, liderado por el Departamento de Energia de Estados Unidos
(DOE), busca desarrollar la cadena de valor del hidrogeno renovable mediante la creacion de entre 6

y 10 centros regionales en distintos estados, con una meta de produccion de 10 millones de toneladas
para 2030 a un precio de 1 ddlar por kilogramo. Esta estrategia nacional esta disefada para beneficiar a
productores, consumidores, comunidades locales e instituciones de investigacion, promoviendo el uso, la
produccion y la distribucion de hidrégeno como fuente de energia limpia.

- Presupuesto inicial: USD 8 billones.

- ¢Qué financia? Proyectos OPEX y CAPEX.
- Ubicacion: Estados como California, Texas, Minnesota, Illinois y Washington.

Japén: Joint Crediting Mechanism (JCM)

El Joint Crediting Mechanism (JCM) es una El programa involucra gobiernos, entidades

iniciativa del gobierno de Japén que financia privadas y consorcios internacionales, y tiene

proyectos de hidrogeno y reduccion de emisiones como meta producir 12 millones de toneladas

de gases de efecto invernadero en paises socios, de hidrégeno renovable para 2040. En 2023,

mediante acuerdos bilaterales, subsidios y conto con un presupuesto de 15.000 millones

créditos de carbono. de yenes (aproximadamente 109 millones de
dolares).

Fuente: Elaboracion propia de KPMG en base al entendimiento de informacién de informacion secundaria.

Financiamiento del hidrégeno en Colombia

La Hoja de Ruta del Hidrogeno en Colombia (2021)
priorizé el desarrollo de mecanismos financieros
para proyectos de hidrogeno de bajas emisiones,
incluyendo instrumentos publico-privados,
financiacion internacional y bonos verdes. Desde
entonces, se han movilizado recursos mediante
instrumentos nacionales, cooperacion internacional
vy apoyo multilateral.




Préstamo de politica publica
del Banco Mundial (USD
$1.000 millones)

Apoyo presupuestal al
Gobierno de Colombia®
para implementar reformas

estructurales que favorezcan

el desarrollo del hidrégeno
limpio en Colombia.

A través del programa
Hydrogen for Development
(H4D), ha brindado
asistencia técnica.

Instrumento de mercado

El impuesto al carbono (Ley
1819 de 2016) establece un
precio por tonelada de CO,,
que en 2024 alcanzé COP
$25.799%°,

O Instrumentos
Financieros

O Alianzas
Estratégicas

Préstamo de bajo interés del
Banco Mundial (USD $750
millones)®

Crédito concesional para
apoyar sostenibilidad fiscal
y reformas institucionales
clave con impacto indirecto
en el ecosistema de
hidrégeno.

Inversién del Reino Unido
(hasta USD $5 millones)®”

Cooperacion financiera para
el desarrollo de proyectos de
hidrogeno verde y amoniaco
renovable.

Banco Interamericano
de Desarrollo (BID)

Apoyo en la formulaciéon

de la Hoja de Ruta del
Hidrégeno y promocion del
uso de electrolizadores fuera
de red para reducir costos.

MoU con Fraunhofer Gesellschaft
(Alemania), Ministerio de Minas y
Energia y Ministerio de Comercio,

Industria y Turismo de Colombia

Acuerdo técnico-cientifico
para evaluar el potencial de
produccion de hidrogeno,
amoniaco y fertilizantes
verdes.

Fondo nacional FENOGE®*

Instrumento de
financiamiento publico
para proyectos de eficiencia
energética e hidrogeno
verde, incluyendo estudios
de viabilidad y pilotos®®.

Financiamiento de la
Unién Europea®®

Apoyo financiero no
reembolsable o mixto para
proyectos de hidrégeno
verde en Colombia, en el
marco de cooperacion
climatica.

Ecopetrol y Gobierno
de Colombia

Asociacion publico-
privada para el desarrollo
de proyectos piloto de
hidrégeno verde, con
enfogue en produccién y
escalamiento industrial.

Didlogos con Espafia
y Corea del Sur

Cooperacion bilateral para
transferencia tecnoldgica
en proyectos de hidrégeno
verde”.

BID INVEST

Fondo de Inversion
Climatica (CIF)®°

A través del programa de
Integracion de Energias
Renovables canalizé USD
$70 millones, incluyendo
estudios de factibilidad para
hidrégeno.

Incentivos fiscales

Deduccion del 50% en renta,
exclusion de IVA, exencion
arancelaria y depreciacion
acelerada para proyectos de
hidrégeno (ver capitulo 3).

MoU entre Empresas Publicas de
Medellin (EPM) y Japan Bank for

International Cooperation (IJBIC)”

Acuerdo de cooperacion
internacional para
fomentar la exploracion de
oportunidades en energia
renovable y proyectos de
hidrégeno limpio.

Alianza con Alemania

Compromiso de €200
millones para asistencia
técnica y fortalecimiento
institucional en el marco
de la transicién energética
justa.
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Mapa de actores financieros activos en H2 en Colombia (2025)

Multilaterales Banca nacional Fondos climaticos
- BIDy BID Invest: Financiamiento directo y - Bancdldex: Lineas verdes - Fondo Verde del Clima (GCF).
asistencia técnica. para transicion energetica. - Fondo de Inversion Climatica
- Banco Mundial: Préstamos concesionales y - Findeter: Financiamiento de (CIF).
garantias. infraestructura sostenible.
- KfW (Alemania): Cofinanciamiento y garantias. - FDN: Project finance y
- BEI (Banco Europeo de Inversiones): Apoyo a estructuracion.
infraestructura.

Tras revisar el panorama general del financiamiento para proyectos de hidrégeno en Colombia -incluyendo los
actores financieros activos, los instrumentos disponibles y las condiciones del entorno-, resulta Util presentar un
ejemplo simplificado que ilustre como podria organizarse financieramente un proyecto tipo.

Para responder a preguntas clave que se haria una entidad financiera al evaluar este tipo de iniciativas -;cuanto
cuesta producir un kilogramo?, ¢ qué nivel de CAPEX es razonable?, ;cual es el OPEX esperado?- esta seccion
presenta un caso ilustrativo basado en rangos de costos reportados por fuentes como ESMAP (2023), OCDE
(2023), Frankfurt School (2022) y el informe Financing the Green Hydrogen Economy (2023).

Aungue los valores pueden variar segun la tecnologia, escala, ubicacion y condiciones de mercado, este ejercicio

permite visualizar los componentes financieros basicos que se consideran en una evaluacion preliminar bajo
esquemas de project finance.

Tabla 4-4. Rangos de referencia para un proyecto tipo

CAPEX por kg/dia de capacidad 1.200 - 2.500 USD/kg/dia - Capacidad: 10 MW de electrdlisis (fase 1)
- Produccién estimada: ~1.600 toneladas/afo
OPEX por kg producido 2,5-50USD/kg - CAPEX: ~USD $2.000 por kg/dia de capacidad
- OPEX: ~USD $3,8/kg
Precio de venta esperado (2025-30) 4,0-6,0USD/kg . Precio de venta estimado: USD $5,0f6,0/kg

- Apoyo recibido: Incentivos fiscales locales, acceso
a energia renovable a bajo costo, financiamiento de
banca de desarrollo.

TIR objetivo (sin subsidios) 10% —15%

Payback estimado 5-8anos

. _ Proyecto viable con TIR estimada de 12-14% bajo
Fuente: Elaboracion propia con base en BloombergNEF (2023), ESMAP

(2023), Frankfurt School - UNEP Centre (2022), Hydrogen Council & contratos de largo plazo.
McKinsey & Company (2021), International Energy Agency [IEA] (2022), y
Organisation for Economic Co-operation and Development [OECD] (2023).
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Esquemas contractuales para el desarrollo de
proyectos y negocios de hidrégeno en Colombia

El desarrollo de proyectos de hidrogeno en Colombia requiere una estructura contractual que responda

a las distintas fases del proyecto, especialmente en la etapa “ready to build” (RTB), donde se incrementan

las necesidades de inversion y se condiciona la decision final de inversion (FID). Los contratos son suscritos

por promotores privados y abarcan tanto la construccion como la venta de hidréogeno y sus derivados. La
estructura contractual debe adaptarse a las caracteristicas del proyecto, incluyendo contratos adicionales
cuando se aborden eslabones especificos de la cadena de valor. La obtencion de financiamiento dependera

de la capacidad del proyecto para garantizar el retorno de los recursos, lo cual exige a los financiadores
verificar la existencia de contratos minimos que respalden la generacion de ingresos. Dado que no existe una
estandarizacion contractual en la industria, la revision detallada de los contratos es un componente esencial de
la debida diligencia legal.

Tabla 4-5. Tipos de contratos de proyectos de hidrégeno. Ver descripcion detallada de cada contrato en el Anexo B

Tipo de contrato

Descripcion resumida

Partes
intervinientes

Importancia para
la financiacion

Etapa de suscripcion

EPC (Ingenieria,
Gestion de
equiposy
Construccion)

Suministro de
energia eléctrica

Operaciony
Mantenimiento
(O&M)

Suministro de
hidrogeno y/o
derivados

Contrato integral para disefo,
adquisicion y construccion de la
infraestructura del proyecto.

Contrato para el suministro de
energia que pude ser desde

la red (contrato bilateral que
incluya la certificacion de
origen renovable) o mediante
autogeneracion (PPA).

Contrato para operar y mantener

la infraestructura del proyecto
tras su puesta en marcha.

Contrato de venta del producto

final a largo plazo para asegurar

ingresos”.

Promotor del
proyecto —
Contratista EPC.

Promotor del
proyecto —
Generador y/o
comercializador.

Promotor —
Contratista
O&M.

Promotor —
Comprador.

Viabiliza la puesta en marcha
de la infraestructura necesaria
para cumplir compromisos de
suministroy garantizar flujos
de caja.

Asegura el insumo energético
clave para la produccion de
hidrogeno.

Garantiza la continuidad
operativa y el cumplimiento
de contratos con offtakers.

Fundamental para el cierre
financiero bajo esquemas de
Project Finance.

Fuente: CMS. Nota: El detalle completo de estos riesgos y sus mecanismos de mitigacion se encuentra en los anexos.

Antes del inicio de la
construccion.

En cualquier etapa,
usualmente en
paralelo al contrato de
suministro de H2 y/o
derivados.

En cualquier etapa,
preferiblemente antes o
al inicio de la operacion.

En cualguier momento,
incluso antes de la
operacion.

Mas alla del acceso a financiamiento, la viabilidad de los proyectos de hidrogeno depende también de su

capacidad para gestionar los riesgos que enfrentan en su entorno operativo, regulatorio y financiero. El siguiente
capitulo aborda estos riesgos y presenta mecanismos de mitigacion relevantes tanto en el contexto colombiano
como en experiencias internacionales.

73. En industrias emergentes como la del hidrégeno, es crucial establecer contratos a largo plazo (10 o mds arios) para proporcionar certidumbre
a los promotores sobre la demanda y asegurar ingresos constantes, permitiendo el retorno de la inversion.
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Riesgos

Los proyectos de hidrogeno enfrentan diversos
riesgos, que influyen directamente en el costo del
capital, la disponibilidad de financiamiento y Ia
viabilidad econdmica del hidrégeno producido.
Comprender y evaluar estos riesgos es clave para
estructurar instrumentos adecuados que permitan
reducir la incertidumbre y mejorar la bancabilidad de
los proyectos.

A nivel internacional, se ha avanzado en la
identificacion y clasificacion de riesgos que afectan
la disponibilidad de financiamiento proyectos

de hidrogeno a gran escala”. Organismos como

el Banco Mundial, la OCDE, entre otros”, han

identificado mas de 40 riesgos especificos que
agrupados en categorias que incluyen factores
macroeconomicos, regulatorios, tecnologicos, de
mercado y de infraestructura. Esta clasificacion
permite evaluar el perfil de riesgo de cada proyectoy
disefar mecanismos de mitigacion adecuados.

Este capitulo presenta una clasificacion de los
principales riesgos identificados globalmente, junto
con ejemplos de como se han abordado en distintos
contextos. Posteriormente, se analizan los riesgos mas
relevantes para el desarrollo de proyectos de hidrogeno
verde en Colombia, con el fin de orientar a los actores
financieros en la toma de decisiones informadas.

Riesgos en proyectos de hidrogeno
mapeados a nivel global

Los riesgos que dificultan la movilizacion de
financiamiento hacia proyectos de hidrégeno y la entrada
de nuevos actores al sector se presentan agrupados en dos
categorias principales:

- Riesgos generales de infraestructura en

economias emergentes y en desarrollo
Estan presentes en la mayoria de los proyectos de
infraestructura en contextos donde las condiciones
economicas, institucionales y legales pueden ser inestables
0 cambiantes. Incluyen riesgos macroecondmicos,
politicos, regulatorios, de infraestructura y de permisos.

74. Proyectos de gran escala se refieren a aquellos de mds de 100 MW de capacidad de electrdlisis.

- Riesgos especificos de la industria

del hidrégeno limpio
Se refieren a riesgos propios de esta industria emergente,
como los relacionados con la demanda, la tecnologia, el
disefo, la operacion y el suministro. Estos riesgos reflejan
la novedad del sector, la falta de estandarizacion y la
evolucion de los modelos de negocio.

A continuacion, se presenta una tabla con la clasificacion
de los principales riesgos, sus descripciones, impactos y
acciones de mitigacion recomendadas. La clasificacion
de riesgos y acciones de mitigacion fue elaborada a partir
del analisis comparado de los estudios internacionales,
integrando los hallazgos y recomendaciones de
organismos multilaterales, alianzas sectoriales y centros
de investigacion especializados en hidrogeno limpio.

75. The World Bank, ESMAP, OECD, Global Infrastructure Facility, and Hydrogen Council, 2024; Global Alliance Powerfuels, dena, 2024; Hossein Azadnia, McDaid, Mahmoudzadeh

Andwari, & Ehsan Hosseini, 2023.
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Tabla 5-1. Riesgos que afectan el desarrollo de proyectos de hidrégeno

Categoria

Descripcion

Acciones de mitigacion

(recomendaciones)

Generales

Riesgos
macroeconémicos
y del entorno pais

Riesgos cambiarios y
de tasas de interés.
Inflacion.

Estabilidad econdmica.
Riesgo soberano

y entorno
macroecondmico.

Pueden impactar la
rentabilidad esperada y
la capacidad de repago,
especialmente en
proyectos con ingresos
en moneda local y
financiamiento en divisas.

Implementar coberturas cambiarias
(hedging) y herramientas financieras
para protegerse contra las fluctuaciones
de las tasas de cambio.

- Contratar seguros contra riesgo

soberano.

Evaluar el riesgo paisy el entorno
macroeconémico.

Diversificar fuentes de financiamiento
publico y privado.

- Crear fondos de reserva para cubrir

posibles déficits financieros en tiempos
de inestabilidad econdmica.

Riesgos politicos,
regulatorios y de
permisos

- Ausencia de marcos

regulatorios claros y
estables.

- Cambios en

subsidios, incentivos
o normativas
ambientales.
Demoras o barreras
en la obtencion de
permisos.

- Aceptacion social del

proyecto (licencia
social para operar).

Afectan la seguridad
juridica y el
cumplimiento del
cronograma.

Nota: Aumenta la
percepcion de riesgo pais
y reduce la confianza de
los inversionistas.

Involucrar a los reguladores desde
etapas tempranas.

Firmar acuerdos con gobiernos locales
para asegurar un entorno regulatorio
estable.

- Adquirir seguros contra riesgos

politicos, que cubran expropiacion,
cambios regulatorios adversos y
conflictos civiles.

- Trabajar con autoridades locales para

establecer procesos de permisos mas
rapidos y eficientes.

Realizar consultas previas y acuerdos
comunitarios.

Incluir clausulas de estabilizacion en
contratos.

- Solicitar apoyo de instituciones

multilaterales.

Riesgos de
infraestructura y
logistica

- Acceso a redes

eléctricas y suministro
de agua.

Falta de
infraestructura

de transporte,
almacenamientoy
distribucion.

Riesgos logisticos en
zonas remotas o con
baja conectividad.

La falta de infraestructura
adecuada puede
generar cuellos de
botella, aumentar costos
operativos o limitar

la escalabilidad del
proyecto.

Desarrollar hubs integrados.

Movilizar financiamiento publico para
infraestructura compartida.

Establecer alianzas con proveedores de
infraestructura.

43



Guia de implementaciéon de proyectos de hidrégeno para el sector financiero colombiano

Categoria

Descripcion

Acciones de mitigacion

(recomendaciones)

Especificos

Riesgos de

Incertidumbre sobre la
existencia de compradores a
largo plazo.

Falta de contratos de

Dificulta la estructuracion
de ingresos predecibles, lo
que afecta la capacidad de

apalancamiento financiero.

Establecer contratos de
compraventa (offtake agreements).
Negociar acuerdos con grandes
consumidores industriales.
Realizar estudios de mercadoy

mercado y compraventa (offtake Nota: Ausencia de analisis de demanda.
demanda agreements) bancables. mercados liquidos, Expandir la base de clientes para
- Volatilidad en los precios estandares de certificacion reducir la dependencia de un solo
del hidrégeno frente a y sefales regulatorias mercado.
combustibles fosiles. claras. Monitorear precios y ajustar
estrategias comerciales.
Realizar pruebas piloto y
Madurez tecnolégica validaciones tecnoldgicas.
variable (especialmente en Impulsar la investigacion y
electrolizadores y transporte). desarrollo (I+D): invertir en [+D
Durabilidad y escalabilidad - . para mejorar la eficiencia y reducir
: Dificulta la obtencion L
de tecnologias como B - los costos tecnoldgicos.
. . de garantias técnicasy .
Riesgos electrolizadores o tanques ceqUros - Contratar seguros técnicos.
tecnoloégicos criogénicos. 9 ' Establecer alianzas con

y de disefio

Riesgos de integracion con
infraestructura energética
existente.

Fallas en la cadena de
suministro de componentes
criticos.

Nota: Aumenta en
proyectos >100 MW sin
precedentes operativos.

proveedores experimentados.
Implementar sistemas de
monitoreo y evaluacion continua.
Desarrollar infraestructura
compartida, que puedan ser
utilizadas por multiples proyectos
para reducir costos.

Riesgos
operativos y
de suministro

Fallas en la operacion
Mantenimiento no
planificado.

Interrupciones en la cadena
de suministro de insumos
criticos (como agua
desmineralizada, electricidad
renovable o componentes
técnicos).

Riesgos laborales y de
seguridad industrial.
Riesgos de ejecucion por
falta de experiencia en
proyectos similares.

- Complejidad en la

coordinacion entre multiples
actores (publicos y privados).

Pueden afectar

la continuidad y
eficiencia del proyecto,
aumentando el CAPEX
y retrasando el inicio de
ingresos.

Ejemplo: Falta de
experiencia en contratos
EPC para hidrégeno.

Firmar contratos de suministro

a largo plazo.

Diseflar planes de mantenimiento
preventivo.

Diversificar proveedores
estratégicos.

- Contratar seguros por interrupcion

de negocio.

Fuente: elaboracion propia a partir de World Bank. (2023), OECD. (2023), World Economic Forum. (2024), Hydrogen Council. (2024), Frankfurt School
— UNEP Centre. (2023), Global Hydrogen Organisation (GH2). (2022), Global Alliance Powerfuels. (2022), Hossein Azadnia, McDaid, Mahmoudzadeh
Andwari, & Ehsan Hosseini, 2023.
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Instrumentos de mitigacion: ;Qué
herramientas existen para reducir el riesgo
y mejorar la bancabilidad?

Como se abordd en el capitulo de financiamiento, existen diversas fuentes de capital para proyectos de
hidrégeno. Esta seccion complementa ese analisis, enfocandose en los instrumentos’ utilizados a nivel
internacional para mitigar los riesgos que afectan el acceso y costo de ese financiamiento. Se presentan
tanto herramientas financieras como mecanismos de politica publica que, combinados, permiten estructurar
proyectos mas bancables.

E: Instrumentos econémicos

Z . 0
& _ o de politica publica @ Instrumentos financieros
= de mitigacion

Medidas que reducen la incertidumbre
regulatoria, técnica o institucional sin
transferir recursos directos, creando
condiciones favorables para la inversion.

Reducen el riesgo percibido y mejoran el
acceso al capital, sin financiar directamente
el proyecto. Pueden ser provistos por actores

. Ublicos, privados o en esquemas mixtos.
Marcos regulatorios estables y P P d

predecibles.
Planes nacionales de hidrégeno y hojas
de ruta sectoriales.
Procesos de licenciamiento eficientes.
Desarrollo de infraestructura habilitante
(puertos, redes eléctricas, agua). Intrumentos
Programas de formacion técnicay
fortalecimiento institucional.
Estandares de certificacion y
trazabilidad del hidrégeno.

- Subsidios, incentivos fiscales,
impuestos, transferencias fiscales.

- Garantias de crédito (parcial o total).
Fondos de garantia o de reserva.

- Contratos de compraventa (offtake
agreements) con precios minimos
garantizados.

- Participacion de bancos de desarrollo

de Mitigacion como coinversionistas.

de Riesgos - Coberturas cambiarias y de tasas de interés.

- Seguros contra riesgos politicos o
tecnoldgicos.

Instrumentos de
financiamiento (directo)

Aportan capital o deuda al proyecto”” segun la etapa y el riesgo del
proyecto, y suelen combinarse con instrumentos de mitigacion
para mejorar la bancabilidad.

Préstamos comerciales. - Capital accionario (equity)
Préstamos concesionale. O cuasi-capital.
Financiamiento combinado - Bonos verdes.

(blended finance).

76. En esta guia, se utiliza el término 'instrumento' para referirse a herramientas especificas que se aplican para mitigar riesgos o financiar proyectos. Estos instrumentos incluyen productos financieros,
contractuales o regulatorios concretos, como garantias, seguros, subsidios, préstamos, contratos de offtake, entre otros. Por otro lado, el término ‘'mecanismo’ se utiliza de forma mds general para referirse
a estructuras organizativas, procesos o marcos de gobernanza que facilitan la implementacion de los instrumentos. Los mecanismos pueden incluir arreglos inst. onales, procesos de coordinacion
internacional, y marcos de apoyo publico. La distincion entre ambos términos es importante para asegurar claridad y precision en la descripcion de las herramientas disponibles para la gestion de riesgos
en proyectos de hidrégeno.

77. Permiten cubirir los costos de inversion y operacion del proyecto,

45



Guia de implementaciéon de proyectos de hidrégeno para el sector financiero colombiano

Finalmente, una vez comprendidos los instrumentos disponibles para mitigar riesgos, es necesario aterrizar este
analisis al contexto colombiano. La siguiente seccion presenta los principales riesgos identificados en proyectos
de hidrégeno en Colombia, con base en entrevistas, estudios de caso y analisis de condiciones locales.

¢Qué riesgos se han identificado en Colombia?

El desarrollo de proyectos de hidrogeno en Colombia enfrenta riesgos particulares derivados de su entorno
institucional, ambiental, financiero y de infraestructura. Aungue muchos de estos riesgos coinciden con los
observados a nivel global, su manifestacion local presenta caracteristicas Unicas que deben ser consideradas
por los actores financieros. Esta seccion agrupa los riesgos en cinco bloques estratégicos, destacando sus
implicaciones financieras y posibles mecanismos de mitigacion.

5.3.1 | Riesgos estructurales del entorno colombiano

Categoria

Tabla 5-2. Riesgos estratégicos en el contexto colombiano

Riesgo especifico

Implicacion
financiera

Contexto
colombiano

Acciones de mitigacion
(recomendaciones)

Demanda doméstica

Dificulta contratos

No hay sefiales claras de

Establecer incentivos a la demanda
(subsidios, mandatos sectoriales).

Demanda o de offtake y reduce demanda agregada en
incipiente. o ) ) L
bancabilidad. transporte o industria. Promover contratos de compra publica
o industrial.
NG existen corredores Reutilizar infraestructura existente.
Ausencia de redes Aumenta CAPEX habilitados ni
Infraestructura logisticas, portuariasy |y limita acceso a infraestructura Desarrollar hubs logisticos y alianzas
de exportacion. mercados. ) publico-privadas para infraestructura
portuaria adaptada. -
critica.
No hay programas -
Escasez de personal Aumenta costos . Crear programas de formacion
Talentoy técnicos

capacidades

técnico y experiencia
local.

operativos y riesgos
de ejecucion.

especializados en
hidrogeno.

técnica y certificacion y alianzas con
universidades y SENA.

Financiamiento

Ausencia de
instrumentos
financieros especificos.

Aumenta el costo
del capital y reduce
viabilidad.

No hay lineas de crédito
ni garantias soberanas.

Fortalecer y adaptar Iineas de
financiamiento sostenible para
proyectos de hidrogeno.

Establecer garantias publicas o fondos
de cobertura de riesgo.
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Riesgo especifico

Implicacion
financiera

Contexto
colombiano
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Acciones de mitigacion
(recomendaciones)

GCobernanza

Coordinacion
institucional débil.

Genera
incertidumbre

regulatoria y retrasos.

La hoja de ruta
depende de
multiples entidades
con capacidades
dispares.

Fortalecer la gobernanza del
ecosistema H2.

Crear una ventanilla Unica para
proyectos.

Macroeconomia

Volatilidad cambiaria
y de tasas de interés.

Aumenta el riesgo
financieroy el costo
del capital.

Proyectos con
insumos importados
enfrentan riesgo
cambiario
significativo.

Usar coberturas cambiarias.

Estructurar financiamiento en
moneda local y blended finance con
multilaterales.

Reconversion
tecnoldgica

Falta de incentivos
para adopcion
industrial.

Limita la demanday

ralentiza la transicion.

No existen
programas de
reconversion para
industrias intensivas
en carbono.

Crear programas de reconversion
industrial.

Instrumentacion
fiscal-financiera

Desarticulacion entre
incentivos tributarios
y financieros.

Dificulta
estructuracion de
proyectos bancables.

Incentivos fiscales no
estan alineados con
lineas de crédito o
garantias.

Integrar incentivos fiscales

con instrumentos financieros;
coordinacion entre MinHacienda,
MinEnergia y banca publica.

Mercado de
carbono

Ausencia de
mecanismos de
precio o contratos por
diferencia.

No se generan
sefales de precio
estables.

No se ha
reglamentado

el articulo 6 del
Acuerdo de Paris ni
CfD locales.

Explorar instrumentos como contratos
por diferencia (CfD) para fortalecer la
sefal de precio al carbono”.

Fuente: Esta tabla se basa en el andlisis comparado de riesgos y barreras identificado por organismos multilaterales y centros de investigacion
especializados, incluyendo el World Economic Forum (2024), World Bank, ESMAP, OECD, Hydrogen Council, Global Hydrogen Organisation (GH?2),
Frankfurt School — UNEP Centre y Global Alliance Powerfuels.

La siguiente tabla sintetiza las principales acciones de mitigacion propuestas en esta guia, organizadas por
categoria y vinculadas con los actores que podrian liderar su implementacion. Esta tabla no reemplaza el analisis
detallado de riesgos, sino que lo complementa con una vision operativa para facilitar la toma de decisiones.

78. Aunque Colombia cuenta con un impuesto al carbono, su nivel actual es bajo y no refleja el costo social del carbono. Ademds, el pais aun no ha reglamentado el Articulo 6 del Acuerdo de Paris, lo que
limita su participacion en mercados internacionales de carbono. Avanzar en esta reglamentacion y explorar instrumentos como contratos por diferencia (CfD) permitiria mejorar la serfial de precio al
carbono, reducir la incertidumbre para inversionistas y facilitar la estructuracion financiera de proyectos de hidrégeno limpio.
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Tabla 5-3. Acciones de mitigacion recomendadas con actores responsables

Accioén de mitigacion (Recomendacion) Actor responsable principal

Establecer incentivos a la demanda (subsidios,

Demanda . Gobierno nacional.
mandatos sectoriales).
Promover contratos de compra a largo plazo (off-take . ) )
Demanda P gop ( Gobierno nacional/Sector privado.
agreements).
Planificar y desarrollar infraestructura logistica ) .
Infraestructura Y 9 Y Gobierno nacional/UPME ANI.

portuaria especifica.

Crear programas técnicos y de formacion especializada

L Gobierno nacional/SENA/Instituciones educativas.
en hidrégeno.

Talento y capacidades

Fortalecer y adaptar lineas de financiamiento sostenible

S Gobierno nacional/Entidades financieras.
para proyectos de hidrégeno.

Financiamiento

Establecer garantias publicas o fondos de

) Gobierno nacional/Bancoldex/Findeter.
cobertura de riesgo.

Financiamiento

Fortalecer la coordinacion interinstitucional y la

Gobierno nacional.
gobernanza del sector.

Gobernanza

Diseflar mecanismos de cobertura cambiaria para

. . Gobierno nacional/Banca de desarrollo.
proyectos con insumos importados.

Macroeconomia

Fuente: Elaboracion propia. Nota: Las acciones de mitigacion sugeridas en esta seccion responden a los riesgos estratégicos identificados en el
entorno colombiano. Algunas de estas acciones pueden ser implementadas por el Gobierno nacional, otras por entidades financieras, y algunas
requieren esfuerzos conjuntos. Estas no deben interpretarse como recomendaciones normativas, sino como insumos para orientar decisiones
estratégicas y financieras.

5.3.2 | Riesgos tecnoldgicos, ambientales y sociales en Colombia

Los proyectos en Colombia enfrentan riesgos
tecnologicos asociados a la disponibilidad de recursos,
la madurez de tecnologias de electrdlisis, la falta de
infraestructura de transporte y almacenamiento, y

la incertidumbre en los usos finales del hidrégeno.
Estos riesgos afectan directamente la eficiencia
operativa, la escalabilidad y la capacidad de repago
de la deuda. Para mas detalles, consulte el Anexo C,
donde se presentan las tablas completas de riesgos
tecnoloégicos, ambientales y sociales.
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5.3.3 | Riesgos de los contratos de proyectos de hidrégeno

Teniendo en cuenta los esquemas contractuales presentados en el capitulo de financiamiento, el cumplimiento
de los contratos es fundamental para reducir la probabilidad de que se materialicen riesgos que afecten la
bancabilidad del proyecto. Esta seccion presenta una sintesis de los principales riesgos contractuales que
pueden surgir en proyectos de hidrogeno, ilustrados con ejemplos en el contexto colombiano y acompanados
de mecanismos de mitigacion comunmente utilizados en la estructuracion financiera de este tipo de iniciativas.

Tabla 5-4. Riesgos de los contratos de proyectos de hidrogeno (resumen) y mecanismos de mitigacion

Categoria de riesgo

Ejemplo en Colombia Mecanismo de mitigacion propuesto
contractual
Contraparte Retrasos en obras por falta de experiencia del Evaluacion rigurosa de contratistas, clausulas de
P contratista EPC para hidrogeno. penalizaciéon y seguros de cumplimiento.
. . . ) . . o Clausulas de estabilizacion legal, analisis
Juridico Cambios en incentivos tributarios o en la aplicacion requlatorio ex ante v sequros de cambio
del Decreto 1467 de 2022. grate Ysed
normativo.
. . Riesgo cambiario por contraccion econdémica Coberturas cambiarias, seguros financieros y
Financiero . . .
mundial o local. estructuracion flexible.
Econdémico Aumento de costos operativos por inflacion o Indexacion de contratos, provisiones de ajuste y
depreciacion frente al dolar. seguros de inflacion.
: . Retrasos por oposicion comunitaria o falta de Licenciamiento temprano, relacionamiento
Ambiental y social ) ) o :
permisos ambientales. comunitario y seguros ambientales.
Politico Incertidumbre presupuestal gubernamental Diversificacion de fuentes de financiamiento,
afectando el flujo financiero del proyecto. seguros politicos y garantias soberanas.
L : Dificultad para operar electrolizadores por falta de Programas de capacitacion técnica, soporte de
Tecnologico y operativo . o ; o .
técnicos especializados. fabricantes y mantenimiento preventivo.

Fuente: Elaboracion conjunta con CMS Rodriguez Azuero.
Nota: El detalle completo de estos riesgos y sus mecanismos de mitigacion se encuentra en los anexos.

Durante la debida diligencia legal, el financiador debe revisar los mecanismos de cobertura y mitigacion de
riesgos en los contratos del proyecto. Es crucial evaluar si estos mecanismos pueden disminuir la probabilidad
de materializacion de riesgos, reducir su impacto o permitir el reconocimiento de perjuicios. Ademas, se debe
verificar las facultades acordadas en los contratos para asegurar el cumplimiento de las obligaciones por vias
alternativas al cumplimiento directo.
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Complemento: Matriz de mecanismos de mitigacion
aplicables a proyectos de hidrégeno en Colombia”

En Colombia no existe una norma o un protocolo tanto, los mecanismos de mitigacion expuestos en el
particular que explique los diferentes mecanismos de CONPES son generales y se deben ampliar y aplicar al
mitigacion de riesgos en proyectos de hidrogeno, sin proyecto que se esté evaluando. Ver matriz en Anexo C.
embargo, si los hay para proyectos de infraestructura,

incluyendo proyectos de energia, con participacion La siguiente tabla complementaria vincula los

privada, que estan contenidos en una matriz de principales tipos de riesgo con instrumentos de
mecanismos de mitigacion en el CONPES 4117. mitigacion, aplicaciones tipicas, modelos de negocio

Es importante resaltar que cada proyecto de mMas expuestos y contratos clave.

infraestructura es particular e independiente, por lo

Tabla 5-5. Guia complementaria de instrumentos por tipo de riesgo

Tipo de riesgo Instrumento sugerido Aplicacion tipica Contrato clave

Riesgo de Contrato de offtake (HPA/PPA), . o
. Asegura ingresos estables. Contrato de suministro.

demanda subsidios a la demanda.

) ) Clausula de estabilizacion, Protege ante cambios o -
Riesgo regulatorio . ; EPC, suministro, concesion.

seguros politicos. normativos.

Riesgo Seguros técnicos, pruebas piloto,

L B . Reduce incertidumbre técnica. EPC, O&M.
tecnolégico garantias de desempefio.

Coberturas cambiarias, blended

Riesgo financiero ; . Reduce costo del capital. Financiamiento, equity.
finance, garantias soberanas.
Riesgo social/ Consulta previa, fondos sociales, Mejora aceptaciony ) : . .
- ) . Licencia ambiental, consulta previa.
ambiental seguros ambientales. cumplimiento.

Riesgo de APPs, leasing, financiamiento Viabiliza transporte y

. : Infraestructura, concesion.
infraestructura estructurado. almacenamiento.

Fuente: Elaboracion propia con base en andlisis de riesgos y recomendaciones de organismos multilaterales y entidades nacionales como el
MinEnergia y el CONPES 4117. Esta tabla complementa el andlisis anterior, ofreciendo una guia prdctica para seleccionar instrumentos segun el tipo
de riesgo identificado en Colombia.

Luego de identificar los principales riesgos que enfrentan los proyectos de hidréogeno en Colombia y el mundo, el
siguiente capitulo presenta los distintos modelos de negocio y tipos de proyectos, mostrando como estos pueden
estructurarse para responder a dichos desafios y avanzar hacia su implementacion efectiva.

79. Aunque esta matriz no fue disenada especificamente para proyectos de hidrégeno, su estructura permite orientar la aplicacion de mecanismos de mitigacion en funcién de los riesgos identificados en
Colombia. Puede ser usada como guia prdctica por entidades financieras y desarrolladores.

50



BID INVEST

Caracterizacion de proyectos

de hidrogeno: Modelos de
negocio, CAPEX y ciclo de vida

Antes de evaluar la viabilidad financiera de un - Las necesidades tipicas de inversion de capital
proyecto de hidrogeno, es necesario comprender su (CAPEX), que ayudan a dimensionar el esfuerzo
naturaleza, su nivel de madurez y sus necesidades financiero requerido y a anticipar la estructura de
de inversion. Este capitulo presenta los elementos financiamiento.

para caracterizar un proyecto desde una perspectiva

técnicay financiera, con el fin de facilitar su evaluacion - El ciclo de vida financiero de los proyectos, que
preliminar por parte de entidades financieras. permite ubicar su etapa de madurez y relacionarla

con los instrumentos financieros mas adecuados.
A través de tres secciones, se abordan los

siguientes aspectos: Este capitulo actlua como un puente entre los
contenidos técnicos presentados anteriormente vy la
- Clasificacion funcional de los modelos de negocio, ruta de implementacion o revision presentada en el
que permite segmentar los proyectos segun su destino  Capitulo 8. Su propdsito es ofrecer una base comun
comercial, nivel de integracion y perfil de riesgo. para la toma de decisiones, alineando las expectativas

de desarrolladores, financiadores y entidades publicas.

Tipo de proyecto: ;Como se puede identificar
un proyecto de hidrégeno financiable?

La caracterizacion del modelo de negocio es el primer paso para analizar un proyecto de hidrogeno. Esta
definicion determina la estructura de ingresos, permite identificar y segmentar los riesgos, seleccionar
los instrumentos financieros y contractuales pertinentes, y determinar los requisitos para la obtencion de
recursos.®?

80. La correcta caracterizacion de un proyecto no solo mejora su presentacion ante potenciales financiadores, sino que también permite identificar brechas, anticipar riesgos y seleccionar
mecanismos de apoyo mds efectivos.
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En esta guia se adopta una clasificacion funcional Estas dimensiones permiten identificar cuatro

basada en dos dimensiones®” configuraciones tipicas, cada una con perfiles de
riesgo, necesidades de financiamiento y contratos

Destino del hidrégeno: si sera utilizado por el mismo  criticos distintos. A ellas se suma un quinto modelo, el

grupo econémico (autoconsumo), Como en una de los fabricantes de tecnologia (OEM), que, aunque
refineria o planta de fertilizantes, o si sera vendido no desarrollan proyectos directamente, son actores
a terceros (venta comercial), ya sea en el mercado clave en la cadena de valor.

local o internacional.
Consideraciones para el analisis

Estructura del proyecto: si abarca toda la cadena

de valor (integrado) o se enfoca en una parte - Determina el tipo de ingresos esperados (internos o
especifica (especializado). En el primer caso, el comerciales).

desarrollador controla toda la cadena (generacion - Define el nivel de integracion del proyecto (cadena
renovable, electrolisis, almacenamiento y logistica); completa o parcial).

en el segundo, el proyecto se enfoca en una etapay - Permite segmentar el proyecto segun su exposicion
contrata el resto mediante acuerdos con terceros. a riesgos tecnologicos, de demanda, logisticos o

regulatorios.

Tabla 6-1. Clasificacion de modelos de negocio

Produccion para uso interno de la empresa (por ejemplo, = Planta de fertilizantes que reemplaza H, gris

Autoconsumo L s
refinerias, plantas de fertilizantes, cementeras). por verde.

Produccion a gran escala para terceros (mercado local o

. Proyecto de exportacion de amoniaco verde.
exportacion®?).

Venta comercial

Incluye generacion renovable, electrolisis,

almacenamiento y logistica bajo una misma estructura. Hub de hidrégeno con generacion solar y
Involucra multiples actores y requiere coordinacion planta de H-.

contractual y operativa.

Proyecto integrado

El promotor opera solo una parte de la cadena (por
Proyecto especializado ejemplo, solo electroélisis), contratando insumos y Planta de H> que compra energia y vende gas.
servicios logisticos a terceros.

Fabricante de equipos y tecnologia (OEM), como Empresa que provee tecnologia a multiples

Tecnologico (OEM i
gico | ) electrolizadores, compresores®, proyectos.

Fuente: Elaboracion propia a partir del entendimiento de la clasificacion de los modelos de negocio de la OCDE y Frankfurt School.

Nota: Los fabricantes de tecnologia (OEM) también forman parte del ecosistema de inversion. Aunque no desarrollan proyectos directamente, su participacion
como proveedores de equipos clave —como electrolizadores, compresores y sistemas de almacenamiento— es fundamental en las fases de construccion y
operacion. Su modelo de negocio se basa en la venta de equipos y servicios técnicos a proyectos de terceros, y se evalua en funcion de su capacidad de
innovacion, escalabilidad y cumplimiento de estandares técnicos. Sus necesidades de financiamiento estdn asociadas principalmente a inversiones en
investigacion, desarrollo y expansion de capacidad productiva.

Variables de segmentacion: Destino del hidrogeno: autoconsumo vs. venta comercial. Nivel de integracion: cadena completa (integrado) vs. parcial
(especializado). Participacion tecnoldgica: desarrollo propio vs. adquisicion de tecnologia.

81. Esta guia adopta una clasificacion funcional basada en los enfoques del Banco Mundial, la OCDE y Frankfurt School.

82. Aunque la exportacion sigue siendo una posibilidad estratégica, los proyectos mds viables en el corto y mediano plazo se enfocan en atender demanda local o regional, donde existen
menores barreras logisticas y mayor certidumbre comercial.

83. En proyectos integrados, los OEM pueden ser parte de un consorcio EPC. En proyectos especializados, los OEM suelen vender equipos a terceros y ofrecer garantias de desemperio. En
modelos comerciales, su tecnologia debe cumplir con estdndares internacionales y escalabilidad. En modelos de autoconsumo, pueden ofrecer soluciones modulares o llave en mano.
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La siguiente figura ilustra esquematicamente las principales variantes de modelos de negocio para proyectos
de hidrogeno, diferenciando entre esqguemas de autoconsumo y venta comercial, asi como entre proyectos
integrados y especializados.

Figura 6-1. Elemplo de modelos de negocio para autoconsumo y para venta en proyectos de hidrégeno

AUTOCONSUMO

Acero verde

INTEGRADO

i

el Propietario de la planta ER: Autoconsumidor

talad . . :
insta 7 Propietario de la planta Hz: Autoconsumidor
Consumidor de H»: Autoconsumidor

$$ v

Suministro Descripcion general: El consumidor de H»
Inver5|on de energia verde invierte en ambas plantas (ERy Ha).
Esquema financiero: Deuda corporativa, capital
y/o subvenciones (CAPEX total).

$

Préstamo

—

Ejemplo: Empresa siderdrgica invierte en una
planta PtX para autoconsumo (para producir
acero verde).

|

Ventas $$
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Ventas $$ —
ESPECIALIZADO
Propietario de la planta ER: Desarrollador ER $
Propietario de la planta H: Autoconsumidor Préstamo E'ec"°"zad°r
Consumidor de H,: Autoconsumidor Ll
Descripcion general: El consumidor invierte I @
solo en la planta Ha, pero firma un PPA. PREem el e e Suministro
de Compra de de energia
Ejemplo: Empresa siderdrgica invierte en Energia (PPA)
una planta de H> para autoconsumo (para
producir acero verde) alimentada a través de
un PPA solar.
Prestamo Inver5|on

instalada
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VENTA COMERCIAL

INTEGRADO

Propietario: Desarrollador PtX
Consumidor: Off-taker*

@
s R

Préstamo instalada

/ Ejemplo: Un desarrollador PtX exporta H-

$$ @ gaseoso desde el norte de Africa a Europa a
Inversién Suministro traves de gasoductos.

\ de energia

Capital Electrolizador
instalado

Descripcion general: E|l desarrollador del
proyecto PtX invierte en ambas plantas (ER y H>).

®

—

$
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>

ESPECIALIZADO

Propietario: Desarrollador ER
Propietario: Desarrollador PtX

$$

Desarrollador oz Proveedor
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e

@ Special Purpose Vehicle (Vehiculo de Propdsito
Prestamista(s) $$ = Especial).
Pagos PPA Suministro
de energia Ejemplo: Una planta de H; alimentada

a través de un PPA con un proveedor de

$\‘ $$ energia renovable. El H, verde se vendera a un
St Inversion comprador.
restamo Compaiiia del — Planta de $
Proyecto PTX _— hidrégeno
[@j Pagos de
/ compra
$ Electrolizador

i instalado
Capital

Inversionistas(s) Comprador(es)

Fuente: Adaptado de Frankfurt School (2023), ESMAP/Banco Mundial (2023) y literatura sectorial.

Comparacion grdfica de las principales variantes de modelos de negocio: autoconsumo y venta comercial, tanto en esquemas integrados como
especializados. Se ilustran los roles de los actores, los flujos financieros y las estructuras de financiamiento asociadas a cada configuracion.

En los modelos de autoconsumo, el consumidor final invierte directamente en la infraestructura de generacién renovable y/o en la planta

de hidrégeno, ya sea de forma integrada o contratando a un tercero para el suministro de energia. En los modelos de venta comercial, el

desarrollador puede integrar 2
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6.6.1 | Riesgos predominantes en los modelos de negocio y recomendaciones
de instrumentos financieros por tipo de modelo de negocio

La seleccion de instrumentos financieros para proyectos de hidrogeno depende tanto de la etapa de madurez
del proyecto como del modelo de negocio adoptado. Cada configuracion —autoconsumo, venta comercial,
integrado, especializado o tecnologico (OEM)— presenta perfiles de riesgo, estructuras contractuales y
necesidades de inversion especificas. A continuacion, se presentan recomendaciones de instrumentos
financieros alineadas con el tipo de modelo de negocio?®“.

Modelo de negocio

Tabla 6-2. Modelos de negocio en proyectos de hidrégeno: riesgos
predominantes e instrumentos financieros por modelo de negocio

Riesgo predominante

Instrumento asociado (sugerido)

Consideraciones

Autoconsumo
(Descarbonizacion de
procesos industriales)

Riesgo tecnoldgico, de
reconversion, de demanda.

Garantia técnica, leasing, deuda
corporativa.

Menor exposicion al mercado, flujo
ingresos internos.

Venta comercial

Riesgo de demanda,
infraestructura, logisticos,
cambiarios.

Contratos de offtake, contratos
por diferencia (CfD), garantias de
demanda, cobertura cambiaria.

Alta exposicion a riesgo de
demanda vy logistica.

Proyecto integrado

Riesgo de coordinacion,
infraestructura, sociales.

APP, financiamiento estructurado,
bonos verdes.

Requiere coordinacion entre
multiples actores.

Proyecto especializado

Riesgo de integracion,
suministro, mercado.

Capital de riesgo, deuda subordinada,
garantias de suministro.

Dependencia de terceros, requiere
flexibilidad contractual.

Tecnoldgico

Riesgo tecnoldgico,
escalabilidad, demanda.

Capital de riesgo, leasing tecnoldgico,
fondos de innovacion, garantias
técnicas de desempefio.

Necesidad de escalar produccion,
demostrar desempeno técnicoy
cumplir estandares.

Fuente: Elaboracion propia a partir del entendimiento de la clasificacion de los modelos de negocio de ESMAP (2023), Frankfurt School (2022) y Global Alliance
Powerfuels (2024). Esta tabla permite vincular cada tipo de proyecto con sus riesgos dominantes e instrumentos de mitigacion.

Consideraciones adicionales

de riesgo politico, garantias soberanas o acuerdos
bilaterales de inversion.

- Los fabricantes de tecnologia (OEMs) vy
desarrolladores tecnolégicos requieren acceso a
capital de riesgo y mecanismos de leasing para
escalar su capacidad productiva y reducir barreras
de entrada.

- Las instituciones financieras de desarrollo (DFls)
y bancos multilaterales pueden desempenar
un papel relevante en etapas tempranas,
ofreciendo instrumentos como garantias parciales,
financiamiento concesional o asistencia técnica.

- Los proyectos orientados a exportacion enfrentan
riesgos politicos y regulatorios adicionales, por lo
gue pueden requerir instrumentos coMo seguros

84. Las recomendaciones de instrumentos financieros por tipo de modelo de negocio se basan en el andlisis de fuentes internacionales especializadas, incluyendo Energy Catalyst Investment Guide:
Development Finance Institutions (2020), Global Alliance Powerfuels: Renewable Hydrogen Project Risks (2024)y ESMAP (2023), Frankfurt School (2022), OCDE (2023).
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Necesidades de inversion: estimaciones
de CAPEX en proyectos de hidrégeno

La estimacion del CAPEX (gasto de capital) es el punto de partida para dimensionar el esfuerzo financiero
requerido en proyectos de hidrogeno. El analisis debe considerar el desglose por componentes, la comparacion
con referencias internacionales y nacionales, y la identificacion de factores que pueden generar desviaciones.

El CAPEX total en proyectos de hidrogeno incluye, entre otros:

T
tH

Infraestructura de generacion renovable
= (solar, edlica u otras).

Electrolizadores y sistemas auxiliares
(compresores, secadores, etc.).

1

Almacenamiento y logistica (tanques,
tuberias, transporte).

Infraestructura eléctrica y civil.

of

Costos de ingenieria, permisos y puesta

@@
= en marcha.

Tabla 6-3. Rangos de referencia internacionales
de inversion tipicos por capacidad instalada de
produccion de hidrogeno verde

Indicador

CAPEX por kg/dia
de capacidad

Rango estimado (USD)

1.200 — 2.500 USD/kg/dia

CAPEX por MW de
electrolisis

800.000 -1.500.000 USD/MW

Costo total de un
proyecto tipo

3-10 millones USD
(para 5-10 MW)

Fuente: ESMAP (2023), IEA (2022), OCDE (2023) y Frankfurt School (2022). El indicador “CAPEX por kg/dia de capacidad” permite comparar proyectos de
diferentes escalas y tecnologias, especialmente Util en etapas tempranas o para proyectos piloto. El “CAPEX por MW de electrdlisis” es el estandar mds
utilizado en la industria para comparar proyectos a nivel internacional. La seleccion del indicador mds relevante depende del enfoque del andlisis y de la

informacion disponible para cada proyecto.

Factores que afectan el CAPEX

- Economias de escala: proyectos mayores tienden a
tener menor CAPEX por unidad de produccion.

- Nivel de integracién: proyectos integrados (con
generacion renovable incluida) tienen mayores costos
iniciales.

- Ubicacion: disponibilidad de infraestructura, acceso
a aguay energia, y condiciones logisticas afectan los
COStos.

- Tecnologia: el tipo de electrodlisis (PEM, alcalina,
SOEC) y su grado de madurez influyen en el costo

por MW,

- Condiciones locales: en Colombia, los costos
logisticos, de permisos, de conexion y de gestion
predial pueden diferir respecto a los promedios

internacionales.
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Aspectos practicos para el andlisis financiero del CAPEX

- Solicitar desglose detallado: verificar que el - Analizar factores de sobrecosto: evalla si existen

promotor entregue el CAPEX desglosado por cada
componente relevante (por ejemplo: generacion
renovable, electrolisis, almacenamiento, logistica,
permisos, infraestructura civil, etc.).

- Comparar con referencias de mercado: contrastar
los valores presentados con rangos internacionalesy,
cuando sea posible, con datos de proyectos similares
en Colombia. Esto permite identificar posibles
desviaciones o sobrecostos.

elementos que puedan incrementar el CAPEX,
como dependencia de equipos importados,
uso de tecnologias no maduras, necesidad de
infraestructura adicional o condiciones locales
particulares.

Solicitar justificacion ante desviaciones: si el
CAPEX estimado se encuentra fuera de los rangos de
referencia, pide al promotor una justificacion técnica
y un plan de mitigacion (por ejemplo, garantias,

contingencias o seguros).

Ciclo de vida financiero de
los proyectos de hidrégeno

El desarrollo de un proyecto de hidrogeno implica una
secuencia de etapas que van desde la concepcion
técnica hasta la operacion comercial. Cada fase del ciclo
de vida presenta caracteristicas financieras, riesgos y
necesidades de capital distintas, lo que condiciona el
tipo de instrumentos financieros mas adecuados en
cada momento.

A nivel internacional, diversos estudios sobre
proyectos de hidrogeno limpio presentan el ciclo de
vida de los proyectos de hidrogeno en cinco o mas
fases?®®, que permiten una segmentacion detallada
de los riesgos, costos y esquemas de financiamiento
aplicables en cada momento del desarrollo del
proyecto. Sin embargo, para mantener coherencia
con las etapas definidas en el Capitulo 2 de esta
guia -conceptual, factibilidad, construccion/FID y
operacion- se ha optado por consolidar dichas fases
internacionales en cuatro etapas principales. Esta
simplificacion facilita la alineacion con el marco de
analisis adoptado y permite una lectura mas clara
para los actores locales.

Comprender este ciclo permite a los desarrolladores,
inversionistas y entidades financieras ubicar el nivel
de madurez del proyecto y definir qué tipo de analisis
o documentacion es esperable en cada momento,
ademas de alinear sus expectativas de retorno,
exposicion al riesgo y horizonte de inversion.

85. Diver:
adoptad

es. Para man
on cada fase

ENA, OCDE) segm
Jac y ada,
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Figura 6-2. Ciclo de vida de proyectos de hidrégeno

Riesgo Pre-FID Riesgo Post-FID
Offtake, infraestructura, licencia para operar Politico, solvencia crediticia, tecnoldgico, etc.
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Fuente: ESMAP (2023). Green Hydrogen Market and Investment Strategy — Scaling Up Electrolyzers in Emerging Markets and Developing Economies.
Energy Sector Management Assistance Program (ESMAP), World Bank Group.
*FEED: Front-End Engineering Design; ** FID: Final Investment Decision; **COD: Construction, Operation, Decommissioning
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Tabla 6-4. Ciclo de vida de proyectos de hidrégeno - Etapas, objetivos, actores, riesgos e instrumentos®®

Objetivo

Definir viabilidad

Actores

relevantes

Donantes,
gobiernos,

Riesgos
predominantes

Riesgo de
demanda, licencia

Instrumentos
financieros tipicos

Subvenciones,
asistencia técnica,

Caracteristicas
relevantes

Alta incertidumbre, bajo

CAPEX, alto riesgo percibido,

Conceptual técnicay desarrolladores, o . necesidad de validacion
D ey ) o social, riesgo incubadoras, . :
comercial®”. inversionistas i . ) técnica/comercial y de apoyo
. tecnoldgico. capital semilla. I
angeles. publico.
Gobiernos, Riesgo de . Estructuracion técnica
) Blended finance, ) : )
Cerrar contratos DFls, MDBs, infraestructura, B . y financiera, cierre de
. : . ) garantias, préstamos
Factibilidad clave y asegurar VCs, inversores riesgo regulatorio, concesionales capital contratos clave (largo
financiamiento®. institucionales, riesgo de riesao » 8P plazo), preparacion para
offtakers. de demanda. go- FID.
Implementar
infraestructura DFls, ECAS, . o . . Alto CAPEX, necesidad
. Riesgo crediticio, Project finance, deuda . ) .
y tecnologia, bancos de financiamiento

senior, garantias,
Asociaciones Publico-
Privadas (APPs).

Construccion/ | - . riesgo politico,
instalacion de comerciales,

D equipos, pruebas corporaciones riesgo de
quipos, p P ' ejecucion, CAPEX.

de puesta en EPC, OEM.
marcha.??.

estructurado, ejecucion de
infraestructura, necesidad
de control de ejecucion.

Cumplimiento de

Generacion de ingresos
contratos de venta,

Corporaciones,

Riesgo residual, Refinanciamiento,

) inversores . estable, cumplimiento de
- generar ingresos S riesgo de mercado, | bonos verdes, seguros o
Operacion i institucionales, . : g . contratos, optimizacion de
sosteniblesy riesgo regulatorio, de operacion, equity L
: aseguradoras, o costos y desempefio técnico,
cumplir contratos, OPEX. institucional. o )
compradores. posibilidad de escalamiento.

mantenimiento®®.

Fuente: Elaboracion propia. Esta tabla se basa en una sintesis de fuentes internacionales que abordan el financiamiento y la estructuracion de proyectos de
hidrégeno verde, incluyendo: ESMAP (2023), Frankfurt School — UNEP Centre (2022), OCDE (2023). La estructura de cuatro etapas responde a la necesidad
de mantener coherencia con el marco metodoldgico adoptado en el capitulo 2 de esta guia.

Lecciones clave

capital de riesgo o subvenciones; en fases avanzadas,
project finance y deuda estructurada.

El disenio del modelo de negocio y la segmentacion
del proyecto afectan directamente la bancabilidad.

Muchos proyectos no logran alcanzar el cierre
financiero porque no cuentan con contratos de
offtake firmes ni con garantias técnicas suficientes”
El acceso a financiamiento cambia radicalmente
segun la etapa: en fases tempranas se requiere

86. Esta tabla se basa en el enfoque de la grdfica “Risks, Costs, Financing Over the Life Cycle of a Clean Hydrogen Project” del informe de ESMAP, destacando la importancia de adaptar las medidas de
financiamiento y mitigacion de riesgos a cada fase especifica del ciclo de vida del proyecto

87. Incluye estudios de prefactibilidad, andlisis de ubicacion, disponibilidad de recursos, y primeras aproximaciones al modelo de negocio y busqueda de socios.

88. Aqui se consolida la informacion necesaria para estructurar el proyecto. El proyecto cuenta con los permisos, contratos clave y condiciones minimas para alcanzar la decision final de inversion (FID).
Es el punto de partida para el cierre financiero (Readly to build)

89. Abarca la ejecucion de obras, instalacion de equipos y pruebas de puesta en marcha. Se requiere seguimiento técnico y contractual para asegurar el cumplimiento de cronogramas y estandares
90. Inicia con la entrada en funcionamiento de la planta y la entrega del hidrégeno o sus derivados. En esta etapa se monitorea el desempeno técnico, contractual y financiero del proyecto.

91. Uno de los principales desafios que enfrentan los proyectos de hidrégeno es superar el llamado “valle de la muerte” una etapa intermedia entre el desarrollo temprano y la madurez comercial,
donde los riesgos son altos, los flujos de caja aun no existen y el acceso a financiamiento es limitado. Muchos proyectos no logran avanzar mds alld de esta etapa por falta de instrumentos financieros
adecuados o por la ausencia de sefiales claras de demanda.
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Caracteristicas y parametros de diseno de
instrumentos financieros para proyectos de hidrégeno

El financiamiento de proyectos de hidrogeno en Colombia requiere instrumentos financieros disefados para
responder a las caracteristicas de esta industria emergente: alta intensidad de capital (CAPEX), horizontes
largos de maduracion, riesgos tecnologicos y de mercado, y ausencia de mercados consolidados. La siguiente
tabla constituye una herramienta de referencia para entidades financieras y estructuradores, describiendo las
caracteristicas de diseno de instrumentos financieros para hidrogeno, junto con parametros de referencia y
justificacion técnica, con base en documentos normativos y técnicos nacionales e internacionales.

Tabla 6-5. Caracteristicas y paradmetros de disefo de instrumentos financieros para proyectos de hidrégeno

Caracteristica

Plazos de financiacion.

Parametro recomendado

10 a 20 anos.

Justificacion técnica

Alineado con el ciclo de maduracion de
proyectos de infraestructura energética.

Tasa de interés

L. diferenciada.
Condiciones

Tasa preferencial (subvencionada o
combinada fija/flotante).

Mejora la rentabilidad frente a tecnologias
convencionales.

financieras -
Condiciones de pago

flexibles.

Periodos de gracia de 2-5 afos;
amortizaciéon escalonada.

Mejora la viabilidad financiera en fases
tempranas.

Fuente de financiacion
mixta.

30-50% fondos publicos, 20-30%
multilaterales, 20-40% privados.

Permite apalancar recursos y distribuir riesgos.

Garantiasy seguros.
Mitigacion de

Carantias parciales (40-70%) y
seguros para riesgos tecnologicos.

Reduce el riesgo percibido por la banca
comercial y facilita el acceso a crédito.

riesgos
° Contratos a 10-15 afos con Reduce la incertidumbre de ingresos y
Contratos de venta (HPAS). ) .
compradores ancla. mejora la bancabilidad.
N . Cumplimiento con la Taxonomia o ) L
Criterios de Requisitos ASC y P Condicién para acceder a financiamiento

sostenibilidad taxonomia verde.

Verde colombiana y certificacion
ambiental.

sostenible y bonos tematicos.

Fuentes: ESMAP et al. (2023); IEA (2024); OCDE (2023); Frankfurt School (2022); Global Alliance Powerfuels (2024); CONPES 4075 de 2022; Leyes 1715 de

2014 y 2099 de 2021; Hoja de Ruta para el Hidrogeno en Colombia (Minenergia, 2021); Taxonomia Verde Colombia.

Nota: Los pardmetros y caracteristicas aqui presentados se derivan de la revision de experiencias internacionales y mejores prdacticas en el financiamiento de
proyectos de hidrogeno (ESMAP, IEA, OCDE, Frankfurt School, Global Alliance Powerfuels, entre otros), asi como de la adaptacion a la regulacién,

instrumentos y prioridades del contexto colombiano. Su aplicacion debe considerar las particularidades del mercado local, la politica publica y la estructura de
riesgos de cada proyecto. La flexibilidad y la negociacion entre las partes serdn claves para la viabilidad financiera.

La tabla anterior presenta una sintesis de las caracteristicas y parametros de diseno que pueden ser
considerados por entidades financieras interesadas en estructurar instrumentos para proyectos de hidrogeno
en Colombia. Esta aproximacion busca facilitar la identificacion de condiciones técnicas y financieras que
contribuyan a la viabilidad de estos proyectos en el contexto nacional.
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Recomendaciones para el disefho de instrumentos
financieros para proyectos de hidrégeno en Colombia

Antes de definir las caracteristicas técnicas de un instrumento financiero para hidrogeno, es recomendable
considerar una serie de lineamientos generales identificadas por organismos multilaterales (Banco Mundial,
OCDE, IEA, ESMAP, entre otros), y por experiencias recientes en Ameérica Latina y Europa. Estas recomendaciones
buscan maximizar la bancabilidad, reducir el costo de capital y facilitar la movilizacion de inversion privada en un
sector aun emergente y con perfil de riesgo elevado.

Tabla 6-6. Recomendaciones para el diseAo de instrumentos financieros para proyectos de hidrogeno en Colombia

_ Recomendacion Explicacion breve

Alineacién con

Alinear el instrumento con la etapa de madurez del
mercado y del proyecto.

Adaptar los instrumentos a la madurez tecnoldgica, regulatoria
vy de mercado del hidrégeno en el pais.

Facilitar la agregacion de demanday la

Promover contratos de compra a largo plazo (HPAs) y
plataformas de agregacion de demanda para viabilidad

el mercado estructuracion de contratos de offtake. i .
financiera.

Aprovechar la experiencia internacional y adaptar Analizar y adaptar casos de éxito internacionales a la

buenas practicas al contexto local. regulacion y mercado colombiano.

Enfocar la mitigacion de riesgos en los factores Priorizar instrumentos que mitiguen riesgos de demanda,

criticos identificados. regulatorios, tecnoldgicos y macroecondmicos.
Mitigacién Promover la participacion publico-privada y el uso Movilizar capital privado con participacion de fondos publicos
de riesgos de blended finance. y multilaterales, distribuyendo riesgos.

Disefar instrumentos flexibles y adaptables al
riesgo paisy al perfil del proyecto.

Ajustar tasas, plazos y garantias segun el perfil de riesgo y la
naturaleza del proyecto.

Sostenibilidad

Asegurar la existencia de condiciones habilitantes
y marcos regulatorios claros.

Contar con estrategia nacional, marcos regulatorios estables,
incentivos fiscales y mecanismos de certificacion ASG.

Incorporar criterios de sostenibilidad y
cumplimiento con taxonomia verde.

Exigir alineacion con la taxonomia verde nacional y estandares
internacionales para acceder a financiamiento sostenible.

Fuente: ESMAP (2023). Scaling Hydrogen Financing for Development; OECD/The World Bank (2024). Leveraging De-Risking Instruments and International Co-
ordination to Catalyse Investment in Clean Hydrogen, IEA (2024). Global Hydrogen Review; Frankfurt School of Finance & Management (2022). Financing of
PtX Projects in Non-OECD Countries; Global Alliance Powerfuels (2024). Renewable Hydrogen Project Risks; ENERINVEST (2018). Guia para la financiacion

de proyectos de energia sostenible; Documentos normativos y estratégicos del contexto colombiano: CONPES 4075 de 2022; Ley 1715 de 2014, Ley 2099 de
2021; Hoja de Ruta para el Hidrégeno (Minenergia, 2021); Taxonomia Verde Colombia; Guia de Bioeconomia de Asobancaria (2023).

Con la base conceptual y financiera definida, a continuacion, se presentan casos de éxito que ilustran como estos

principios se han aplicado en proyectos reales de hidrogeno.
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Casos de éxito

A continuacion, se presenta un resumen de
mecanismos de financiacion y de politica publica

gue se han implementado en otros paises y han
contribuido a la financiacion de proyectos de
hidrogeno. En primer lugar, se describe el programa
H2Global, como una de las iniciativas innovadores

a nivel mundial para promover la inversion y la
financiacion de proyectos de hidrogeno de bajas
emisiones y ofrece alternativas de solucion a los
principales factores de riesgo e incertidumbre
identificados para el sector (Ver mds detalle en Anexo
D). Seguido de algunas acciones de politica publica
para apoyar la financiacion de proyectos de hidrogeno
en el mundo en otras jurisdicciones.

m H2Global: Proyecto Egipto Hidrégeno verde

Los analisis de casos de proyectos realizados por la OCDE y el Banco Mundial han incluido el proyecto Egipto
Hidrogeno Verde, OECD/The World Bank (2024), que esté articulado con la estrategia de Egipto para aumentar
su capacidad de produccion de hidrégeno verde.
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Soporte de inversién y financiero

El proyecto cuenta con financiacion
publica y privada, incluyendo
inversionistas europeos. Los socios

del consorcio cubren una parte
significativa de la inversion, con
compromisos de instituciones
internacionales como el EBRD?? ($80
millones) y la DFC2%# ($5 millones). Otros
inversores incluyen Kf\W?2s BEI®¢, BII®7 y
H2Global ($443 millones), reduciendo
costos y atrayendo nuevas inversiones.

92. 3,6 Mt para consumo interno y 56 Mt para exportacion

93. Banco Europeo de Reconstruccion y Desarrollo

94. Corporacion Financiera de Desarrollo Internacional de los Estados Unidos

95. Kreditanstalt fur Wiederaufbau (Banco aleman gubernamental de desarrollo)
96. Banco Europeo de Inversiones

BID INVEST

Disponibilidad de recursos: condiciones

favorables del mercado

Egipto ofrece ventajas como productor y exportador

de hidrégeno y amoniaco verde, gracias la rapida
expansion de la capacidad de energia renovable (solar y
edlica), acceso al agua y una ubicacion estratégica con
proximidad geografica a Europa para comercializar los
productos finales.

97. British International Investment

98. El proyecto ha establecido un acuerdo de compra con Hintco GmbH, que garantiza la
compra a un precio de 811 €/t de amoniaco y un precio total de 1000 €/t (incluyendo los costos de
transporte y comercializacion).
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Casos de éxito de Politica publica

Algunos ejemplos promovidos desde la politica pUblica de otros paises que han permitido impulsar el cierre
financiero de proyectos y viabilizar su financiacion (en el Anexo D se encuentran mas detalles).

Tabla 7-1. Casos de politica publica de apoyo a proyectos de hidréogeno

- Programa H2U (Resolucion 294/2022): fondo sectorial, incentivos fiscales y regulacion técnica
para hidrogeno verde.

- Proyecto financiado (hasta USD 10 millones): transporte de carga pesada e inyeccion de
hidrogeno en gas natural.

- Cooperacion internacional: memorandos con Alemania y UE; estudios técnicos con apoyo de
agencias internacionales.

‘W

Uruguay

- Fondo de Garantia para el Desarrollo de Hidrégeno Verde: capital inicial de USD 1000
millones con apoyo internacional.

- Asignacion de terrenos fiscales para proyectos de hidrogeno desde 2024, segunda
convocatoria en 2025.

Chile - CORFO lidera el impulso a la produccion nacional y exportacion de hidrogeno.

- Programa Nacional de Hidrégeno: USD 41 millones para hubs de hidrogeno bajo en carbono
2 Leyes 14948 v 14.990 (2024): incentivos fiscales y emision de deuda con tasas favorables.
- Programa de Desarrollo de Hidrogeno con Bajas Emisiones: créditos fiscales a productores
y compradores.

Brasil

- Estrategia nacional de hidrégeno verde (2024): creacion de hubs de produccion.

- Régimen especial de zonas francas: exencion de tributos nacionales, departamentales y
municipales.

Paraguay - Beneficios fiscales y tributarios para atraer inversion en proyectos de hidrogeno.

- Ley de Reduccion de la Inflacion: subsidios e incentivos para proyectos de hidrégeno limpio
hasta 2033.

- Programas rurales: asistencia financiera para sistemas de energia renovable, incluyendo
hidrégeno.

Estados Unidos - Ley de Infraestructura Bipartidista: USD 8000 millones para siete centros regionales de

hidrogeno limpio.

- Valles de hidrogeno: iniciativas industriales con apoyo publico-privado y fondos como Clean
Hydrogen Partnership.

- Sandboxes regulatorios: pruebas de tecnologias y modelos de negocio en entornos
controlados.

Unién Europea - Alemania: créditos condonables y garantias de préstamos para tecnologias como

electrolizadores.

Fuente: Elaboracion conjunta con CMS Rodriguez Azuero.
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Diversos organismos internacionales como la OCDE,

el Banco Mundial, GlZ, el International PtX Hulb, el
Hydrogen Council y el Foro Econémico Mundial

han documentado experiencias relevantes sobre el
financiamiento de proyectos de hidrogeno en paises en
desarrollo. A partir de estos estudios, se han identificado
practicas que han facilitado la movilizacion de recursos
y la estructuracion de proyectos en distintos contextos.
Entre las mas relevantes se encuentran:

- Marcos financieros y regulatorios adaptados, que
reducen la incertidumbre y permiten estructurar
proyectos bancables mediante marcos normativos
claros y flexibles.

- Instrumentos de mitigacion de riesgos, como garantias
soberanas, subvenciones, créditos fiscales, coberturas
cambiarias y seguros de riesgo politico, que reducen el
costo del capital y mejoran el perfil de riesgo.

- Asociaciones Publico-Privadas (APP), que permiten
alinear capacidades técnicas, recursos financieros
y objetivos climaticos, especialmente en mercados
emergentes.

- Combinacion de instrumentos publicos y privados,
como en los esquemas H2Global (Alemania) o el
modelo CfD del Reino Unido, que permiten cerrar
brechas de competitividad mediante la participacion
coordinada de actores publicos y privados.

- Participacion temprana de bancos de desarrollo y
fondos climaticos, que actUan como catalizadores
para atraer inversion privada. En Ameérica Latina,
instituciones como el BID, el Banco Mundial y el BEI
han financiado proyectos en Chile, Colombia y Brasil.

- Uso de contratos de largo plazo, como los PPA o HPA,
gue permiten asignar riesgos de forma predecible
y asegurar la demanda futura. Casos como HyDeal
Espanay H2 Green Steel han demostrado su utilidad
para facilitar la inversion.

- Modelos replicables y escalables, que integran
estrategias de financiacion sectorial, alineacion
con politicas climaticas y estructuras contractuales
claras, como los contratos de compraventa (offtake
agreements).

- Aplicacion de modelos técnico-econdmicos, como
los desarrollados por el International PtX Hub, que
permiten evaluar la viabilidad financiera de proyectos
de hidrégeno y derivados (PtX) considerando variables
como costos nivelados, configuracion eléctricay
almacenamiento.

BID INVEST

Buenas practicas internacionales y oportunidades
de adaptacion al contexto nacional

Estas practicas ofrecen elementos para orientar el disefio
de mecanismos financieros en Colombia, donde el
desarrollo de un ecosistema financiero robusto permitira
escalar el mercado del hidrogeno. La experiencia
comparada muestra que un marco habilitante debe
combinar instrumentos financieros estructurados,
incentivos definidos y una gobernanza funcional.

Las siguientes oportunidades permiten adaptar y
escalar el financiamiento del hidrégeno en el contexto
colombiano:

- Consolidar un mecanismo estructurado como la
FaH2Col, que articule créditos concesionales, garantias,
blended finance y Project Finance, canalizando
recursos de banca multilateral, cooperacion
internacional y fondos publicos.

- Aprovechar alianzas internacionales con entidades
como el Banco Mundial, BID, KfW, BEl y la Union
Europea para escalar pilotos hacia proyectos bancables,
Con acceso a asistencia técnica y financiamiento
climatico.

- Fortalecer la articulacion institucional entre FENOGE,
MinEnergia, MinCiencias, UPME, DNP y FDN, para
asegurar gobernanza y evaluacion técnica, financiera y
socioambiental de los proyectos.

- Desarrollar instrumentos financieros especificos, como
contratos por diferencia, Iineas de crédito verdes,
fondos de garantia y esquemas de cobertura de riesgo.

- Alinear incentivos fiscales y regulatorios con estandares
internacionales, armonizando criterios de elegibilidad
y exclusion, e implementando un Sistema de Gestion
Ambiental y Social (SCAS) compatible con los requisitos
de la banca multilateral.

- Fomentar esquemas de Project Finance y Blended
Finance, que permitan mitigar riesgos, atraer
inversion privada y facilitar el cierre financiero de
proyectos de gran escala.

- Fortalecer capacidades técnicas y financieras,
mediante formacion de talento, asistencia técnica a
desarrolladores y generacion de bienes publicos como
lineas base ambientales y estudios de prefactibilidad.

Con base en las lecciones observadas, el siguiente capitulo
presenta una hoja de ruta para aplicar los elementos

desarrollados en esta guia a proyectos concretos.
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Ruta de implementacion

Este capitulo integra los elementos técnicos, regulatorios, financieros y de riesgos desarrollados en la guia, en una
hoja de ruta practica para la evaluacion preliminar de proyectos de hidrogeno de bajas emisiones en Colombia. Su
propodsito es facilitar la toma de decisiones informadas por parte de entidades financieras, desde la identificacion
del proyecto hasta la decision de inversion, sin requerir modelacion financiera avanzada.

Clasificacion y caracterizacion del proyecto:
¢Qué tipo de proyecto es?

La primera etapa para estructurar y evaluar un proyecto de hidrogeno es identificar claramente su tipo y modelo
de negocio. Esta clasificacion es fundamental porque determina el perfil de riesgos, los requisitos regulatorios, la
estructura financiera y los instrumentos mas adecuados para su desarrollo y financiamiento.

Tabla 8-1. Arbol de decisiéon para la clasificacién de proyectos de hidrégeno

Ecopetrol: Planta de electrdlisis en refineria de Cartagena

Autoconsumo
para uso interno.

¢ El'hidrégeno sera utilizado por el

mMisMmo grupo econdémico? . . -
grup H2 Green Ammonia: Planta en La Guajira para exportacion

Venta comercial .
de amoniaco verde.

Promigas: Piloto de hidrégeno en Barranquilla con

Integrado - e
generacién renovable y logistica interna.

¢ El proyecto incluye generacion

renovable y logistica propia? o )
Planta de hidrégeno que compra energia a terceros y

Especializado ) : )
P vende gas a clientes industriales.

Tecnologico Empresa colombiana de electrolizadores que provee
(OEM) equipos a proyectos nacionales e internacionales.

¢ El actor principal es un fabricante
de tecnologia (OEM)?

QX Q®K
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¢Cémo usar la tabla?

Sigue las preguntas guia de izquierda a derecha para clasificar el proyecto.
Consulta los ejemplos para identificar rapidamente a qué categoria corresponde tu caso.

Evaluacion técnica y regulatoria:
cCumple con los requisitos minimos?

Una vez clasificado el proyecto, el siguiente paso es verificar que cumple con los requisitos técnicos, ambientales y

regulatorios minimos para avanzar hacia la estructuracion financiera y la busqueda de recursos. Esta evaluacion es
fundamental para reducir riesgos, anticipar cuellos de botella y facilitar el acceso a instrumentos financieros verdes
O concesionales.

Tabla 8-2. Checklist de requisitos técnicos y regulatorios

Requisito ¢Cumple? Evidencia esperada Ejemplo (Colombia)
Licencia ambiental 05 ONo Resolucién de licencia, Ecopetrol: Licencia ambiental para Sin licencia, solo es posible
y permisos de agua permiso de uso de agua. | planta en Cartagena. acceder a capital semilla.
Certificacion de Certificado UPME, Promigas: Certificado de energia Requisito para lineas verdes
origen renovable O Si ONo declaracion de fuente gas. ; .g 9 ,p Y
) : solar para piloto en Barranquilla. taxonomia.
(si aplica) renovable.
Registro en ECOH2 . Registro en plataforma H2 Green Ammonia: Registro Facilita trazabilidad y acceso a
: O Si ONo - en proceso para planta en La . )
(Colombia) oficial. . incentivos.
Guajira.
Cumplimiento con . Certificado de Proyecto piloto de hidrogeno en Requisito para financiamiento
. OSi ONo . - — .
la Taxonomia Verde alineacion, reporte ESC. buses de Transmilenio. sostenible.

Fuente: Elaboracion propia.

¢Como usar este checklist?

El analista debe verificar cada requisito y adjuntar la
evidencia correspondiente.
Sialgun requisito no se cumple, se debe dejar
constancia y definir un plan de acciéon para
subsanarlo antes de avanzar a la estructuracion

financiera.

Nota:

La ausencia de alguno de estos elementos no impide
el desarrollo del proyecto, pero si limita su acceso a
instrumentos financieros verdes, concesionales o

de banca de desarrollo. Proyectos que cumplen con
todos los requisitos tienen mayor probabilidad de ser
financiados y de avanzar hacia el cierre financiero.
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Bancabilidad: ;Qué criterios debe cumplir
un proyecto para ser considerado bancable?

La "bancabilidad"?? es el conjunto de condiciones que debe cumplir un proyecto para ser considerado financiable
por la bancay los inversionistas institucionales. Un proyecto de hidrogeno es bancable cuando puede demostrar
gue generara ingresos estables, cubrira sus obligaciones financieras y gestionara adecuadamente los riesgos
criticos a lo largo de su ciclo de vida.

Tabla 8-3. Criterios minimos de bancabilidad

Criterio Pregunta guia Evidencia esperada Ejemplo (Colombia)
; El proyecto cuenta con
contratos de suministro Copia de contratos, cartas ) !
Contratos , p - ' Ecopetrol: PPA solary HPA | Sin contratos firmes, el
X de energia (PPA) y/o de de intencién, acuerdos de . o :
firmados L interno para refineria. riesgo de demanda es alto.
hidrégeno (HPA) con compra.
contrapartes solventes?
Permisos ;Se han obtenido los Resolucion de licencia H2 Green Ammonia: Sin permisos, el acceso
licencias y permisos ambientalesy ambiental, permisos de Licencia ambiental en a deuda estructurada es
licencias clave? agua, registro en ECOH?2. tramite. limitado.
Modelo de ) . Plan de negocio, analisis Promigas: Modelo de Lt e
. ¢ Elmodelo de negocio esta d . . g Un modelo débil dificulta la
negocio . de mercado, proyecciones | inyeccion de Hz en red - :
N documentado y validado? i ) aprobacion bancaria.
validado financieras. de gas.
.. . . Matriz de riesgos, pdlizas . La ausencia de mitigadores
Gestion de :Se han identificado y 9 ,|o Seguro de desempefo g
. o . . de seguro, garantias, L ) puede bloquear el cierre
riesgos mitigado los riesgos criticos? P . tecnoldgico, garantia FDN. i .
analisis de sensibilidad. financiero.
.. , El proyecto cumple con Certificado de Taxonomia ) L ) o
Cumplimiento = © proy . P Piloto de hidrogeno en Sin cumplimiento ASG,
la Taxonomia Verde y Verde, reporte de L e .
ASG . ) ; L buses de Transmilenio. dificil acceso a lineas verdes.
estdndares internacionales? sostenibilidad.
. , El proyecto cumple con los ) ! : )
Indicadores ¢kl proy P Proyecciones financieras, LCOH 1,8 USD/kg, DSCR Indicadores fuera de rango
. . umbrales de LCOH, DSCR, i o : :
financieros ) ratios, analisis de 1,3, ROl 12%, deuda 70%, requieren ajustes en el
ROI, % deuda, horizonte L . i
clave sensibilidad. contrato 12 afos. modelo o mitigadores.
contractual?

99. En esta guia, el término bancabilidad se refiere al grado en que un proyecto redne las condiciones técnicas, legales y financieras que lo hacen apto para recibir financiamiento por parte de entidades
bancarias o inversionistas.
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Tabla 8-4. Indicadores claves esperados . . .
¢Qué herramientas existen para apoyar la

Umbral de estructuracion financiera?

Indicador .
referencia

Instrumentos financieros por etapa

y perfil de riesgo:

Ejemplo: En etapa de factibilidad, blended

Ratio de cobertura del finance con Findeter y BID; en construccion,

servicio de deuda (DSCR) : project finance con FDN y garantias
multilaterales.

Costo nivelado del
hidrégeno (LCOH)

<2.0 (segun

USD/kg H2 contexto y escala)

Retorno sobre la

inversion (ROI) i - 10% Ei g .
jemplos de mitigadores:
Porcentaje de CAPEX _ o o Garantias parciales (FPN, multi!at_erales),
cubierto con deuda ° seguros de desempeno tecnoloégico, contratos
de offtake a largo plazo (HPAs), cobertura
Horizonte de contrato Af0S 210 afios cambiaria.

de offtake

, . o Referencias a facilities internacionales y
Nota: Estos valores son referenciales y pueden variar segun el tipo de proyecto, .
pais y perfil del financiador. propuestas para Colombia:
Ejemplo: Facility H2 Colombia (FaH2Col),
lineas verdes de Bancoldex, blended finance
con CAF/BID.

Elementos que determinan la percepcion de riesgo

Solidez del offtaker (calificacion crediticia, historial).
Estabilidad del marco regulatorio.

Madurez tecnolodgica del proyecto.

Experiencia del desarrollador y contratistas.
Cobertura de riesgos (seguros, garantias, clausulas
contractuales).

¢COmo usar esta seccion?

El analista debe verificar que el proyecto cumple con
todos los criterios y umbrales clave.

Sialgun criterio no se cumple, se delbbe documentar
el riesgo y proponer un plan de mitigacion antes de
avanzar hacia el cierre financiero.
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Secuencia de evaluacion para proyectos de
hidrégeno susceptibles de ser financiados

CONVENCIONES:

® Pregunta gufa @ Accidn

@ Evidencia esperada

® Ejemplo

Clasificacion del proyecto

Cumplimiento de requisitos
técnicos, ambientales y legales

Identificaciéon y
analisis de riesgo

® :(Qué tipo de proyecto es?
(autoconsumo, venta
comercial, integrado,
especializado, OEM)

@ Aplicar el arbol de decision
presentado en la seccion 8.1.

@ Ficha de caracterizacion
del proyecto.

@ Ecopetrol: Autoconsumo
integrado en refineria.

Seleccién de mitigadores

y herramientas de reduccién

@ (El proyecto cuenta con licencias
ambientales, permisos de agua,
certificacion renovable, registro
en ECOH2 y cumple con la
Taxonomia Verde?

@ Completar el checklist de requisitos
minimos (ver seccion 8.2).

@ Copias de licencias, permisos,
certificados y registros.

® H2 Green Ammonia: Licencia
ambiental en tramite, certificado
UPME.Paso 3: Identificacion y
analisis de riesgos.

Paso 5

Evaluacioén financiera
y de viabilidad

® :Qué riesgos enfrenta el proyecto?
(tecnoldgicos, regulatorios, financieros,
sociales, de mercado)

@ Aplicar una matriz de riesgos y priorizar
los riesgos criticos.

@ Matriz de riesgos, analisis de
sensibilidad, pdlizas de seguro, garantias.

@® Promigas: Seguro de desempefo
tecnoldgico, analisis de riesgos
regulatorios.

Validacion de criterios
de inversion y decisiéon

de riesgos

® :(Qué instrumentos existen para
reducir los riesgos identificados?

@ Seleccionar mitigadores adecuados:
garantias parciales, seguros, contratos
de largo plazo (HPA, PPA), CfD, APP,
cobertura cambiaria, blended finance.

@ Contratos firmados, pdlizas, cartas
de intencion de garantias, acuerdos
de cofinanciacion.

@® Proyecto de exportacion con
cobertura cambiaria y garantia de
demanda (HPA con comprador
europeo).

® (El proyecto es viable
financieramente? (CAPEX, OPEX,
LCOH, ROI, DSCR, contratos,
estructura de capital)

@ Elaborar modelo financiero, calcular
indicadores clave, validar supuestos
y comparar con benchmarks.

@ Modelo financiero, proyecciones,
ratios, analisis de sensibilidad.

@® Ecopetrol: LCOH 1,7 USD/kg, DSCR
1,4, ROI13%, deuda 70%, contrato
12 anos.

de financiamiento

® (El proyecto cumple con los criterios
de inversion de la entidad financiera?
(bancabilidad, sostenibilidad,
retorno esperado)

@ Revisar hoja de evaluacion de
bancabilidad, checklist ASG,
documentacion para comité de crédito.

@ Dossier completo, acta de comité,
carta de aprobacion o rechazo.

@® Proyecto piloto de hidrogeno en buses

de Transmilenio: checklist completo,
documentacion lista para la banca.
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Tabla 8-5. Resumen visual (tabla paso a paso)

Paso Pregunta guia Accion/Evidencia Ejemplo

1 ¢Qué tipo de proyecto es? Arbol de decision, ficha de caracterizacion. Ecopetrol: Autoconsumo integrado.
;Cumple requisitos técnicos L . . L . :

2 “ ) P 9 " | Checklist, licencias, certificados. H2 Green Ammonia: Licencia ambiental.
ambientales y legales?

3 :Qué riesgos enfrenta? Matriz de riesgos, analisis de sensibilidad. Promigas: Seguro tecnologico.

L ) . . ) Proyecto exportacion: HPA + cobertura
4 ¢Qué mitigadores existen? Contratos, pdlizas, garantias, blended finance. Y’ o P
cambiaria.

5 ¢ Esviable financieramente? | Modelo financiero, indicadores clave. Ecopetrol: LCOH 17 USD/kg, DSCR 14
¢ Se aprueba el . - . o L .

6 g . Hoja de evaluacion, dossier para comité. Transmilenio: checklist completo.
financiamiento?

¢COmo usar esta secuencia?

Cada paso debe ser completado y documentado antes de avanzar al siguiente.
Sialgun paso no se cumple, se debe definir un plan de accion para subsanar la brecha antes de presentar el
proyecto a la banca.

8.5 Etapas del proceso de evaluacion: Checklist
para proyectos de hidrégeno financiables

Esta seccion presenta una herramienta practica tipo
checklist que permite a la bancay a los desarrolladores
verificar, de manera estructurada y trazable, el
cumplimiento de los requisitos y criterios clave para la
financiacion de proyectos de hidrogeno. El checklist
esta organizado por etapas, con preguntas guia,
evidencia esperada y espacio para observaciones.
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1. Identificacién
del proyecto

2. Evaluacién
técnicay
regulatoria

3. Analisis
de riesgos

4. Contratos
y modelo de
ingresos

5. Estructura
financiera
basica

6. Evaluacion
de bancabilidad

7. Preparaciéon
para decision
de inversién

Tabla 8-6. Checklist para la evaluacién de proyectos de hidrégeno

c Apli I
Pregunta guia R Observaciones/Evidencia
proyecto?

¢ Esta definido el tipo de proyecto (autoconsumo,

100. Los reque

rimientos especific

oS
venta comercial, integrado, especializado, OEM)?
¢ Se conoce la ubicacion, tecnologia y .
. ) O Si
capacidad estimada?
¢;Cuenta con licencias ambientales, permisos de osi
agua y certificacion de energia renovable?
¢Cuenta el proyecto con la gestion predial resuelta
(adquisicion, uso, servidumbres, permisos de OSi
ocupacion, etc.)?
¢Cumple con los criterios de la Taxonomia Verde? O Si
:Se han identificado los principales riesgos osi
(tecnoldgicos, sociales, financieros, regulatorios)?
¢Se han definido mecanismos de mitigaciéon para osi
los riesgos criticos?
¢ Existe al menos un contrato de suministro de osi
hidrégeno (HPA) o de energia (PPA)?
:Se ha definido el modelo de ingresos (venta osi
directa, derivados, exportacion)?
:Se conoce el monto estimado de inversion .
. o O Si
(CAPEX) y los costos operativos principales?
¢Se ha identificado una fuente de recursos osi
(propios, publicos, multilaterales)?
¢Se ha considerado la posibilidad de acceder a .
B ' O Si
garantias, lineas verdes o blended finance?
¢ El proyecto cuenta con la documentacion clave
para la evaluacion de bancabilidad (modelo de OSi
negocio, gestion de riesgos)?
¢Cumple con criterios ASG y estandares osi
internacionales?
¢Se cuenta con informacioén suficiente para osi
presentar el proyecto a una entidad financiera??
:Se han identificado los instrumentos financieros osi
mMas adecuados para su perfil?
n variar segun la entidad financiera. Se recomienda consultar previamen

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

O No

Ejemplo: Autoconsumo integrado en refineria.

Ejemplo: Boyacs, electrdlisis PEM, 10 MW.

Ejemplo: Licencia ambiental definitiva.

Ejemplo: Escritura de compraventa, contrato
de arrendamiento, acuerdo de servidumbre,
certificado de tradiciény libertad.

Ejemplo: Certificado de alineacion.

Ejemplo: Matriz de riesgos, seguro tecnoldgico.

Ejemplo: Garantia FDN, pdliza de desempefio.

Ejemplo: HPA firmado a 10 afos.

Ejemplo: Venta de amoniaco verde a Europa.

Ejemplo: CAPEX 20 MUSD, OPEX anual
estimado.

Ejemplo: Blended finance con Findeter y BID.

Ejemplo: Solicitud de garantia parcial.

Ejemplo: Dossier para comité de crédito.

Ejemplo: Reporte ASG, alineacion Taxonomia.

Ejemplo: Documentacion lista para la banca.

Ejemplo: Project finance, bonos verdes.

equeo de cada banco o financiador.
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¢Como usar este checklist?

El analista o desarrollador debe marcar “Si” o
“No" en cada pregunta y adjuntar la evidencia

correspondiente.

Las observaciones permiten documentar

hallazgos, brechas o fortalezas.

Sialgun paso clave no se cumple, se debe definir
un plan de accion antes de avanzar a la decision

de inversion.

BID INVEST

Nota:

Este checklist puede ser adaptado como formato
estandar para la banca, facilitando la trazabilidad, la
transparencia y la toma de decisiones objetivas en el
analisis de proyectos de hidrogeno.

Indicadores clave y mecanismos de evaluacion para
los proyectos de hidrégeno verde en Colombia

En esta seccion se realiza una clasificacion y un listado de los indicadores clave de desempeno (KPI, por sus siglas
en inglés) para el despliegue tecnoldgico del hidrogeno de bajas emisiones por electrdlisis. Los indicadores se
presentan en la Tabla 8-7, agrupados por area de enfoque, facilitando la evaluacion del progreso en diferentes
aspectos de los proyectos de hidrogeno de bajas emisiones por electrdlisis.

Tabla 8-7. Clasificacion de indicadores clave de desempeno para el despliegue

tecnoldgico del hidrogeno de bajas emisiones por electrdlisis.

I Y S

Costo de produccion. USD/kg H2
2 Eficiencia energética de la electrdlisis. %
Produccion de hidrégeno de 3 Durabilidad de los electrolizadores. Horas de operacion
bajas emisiones por electrolisis 4 Capacidad de produccién de H2 renovable instalada por MW
electrolisis.
5 Reduccion de emisiones de GEl en la produccion de H2. %
6 Densidad energética de almacenamiento. kWh/m3 o kg H2/m3
7 Costo del almacenamiento de H2. USD/kg H2
Almacenamiento y distribucion 8 Distancia de transporte de H2 por gasoducto. km
9 Eficiencia de la licuefaccion de H2. %
10 | Tasa de fugas de H2 en el transporte y almacenamiento. %
n NuUmero de HRS operativas. Cantidad
Infraestructura de 12 | Costo de instalacion de HRS. USD/HRS
reabastecimiento de hidrégeno | 13 Tiempo de reabastecimiento de vehiculos. Minutos
14 | Disponibilidad de las HRS. %
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NuUmero de vehiculos de pila de combustible (FCEV) :
15 ) -, ; . Cantidad
en circulacion (por tipo de vehiculo).
Usos finales del hidrogeno 16 | Autonomia promedio de los FCEV. km
en el transporte
17 = Costo total de propiedad (TCO) de FCEV. USD/km
18 Eficiencia de las pilas de combustible en vehiculos. %
19 | Eficiencia de las pilas de combustible estacionarias. %
Usos finales del ‘h|'drogeno 20 | Costo de la electricidad generada con pilas de combustible. USD/kWh
en calory electricidad
21 NUmero de instalaciones de cogeneracion (CHP) con H2. Cantidad
22 | Evaluacion del ciclo de vida (LCA) de tecnologias de H2. Impacto ambiental
23 Numero de incidentes relacionados con la seguridad del H2. Cantidad
Aspectos transversales o Numero de estandares y normas relacionados con el H2 Cantidad
desarrollados y adoptados.
25 | Numero de nodos o ‘valles de hidrogeno’ en operacion. Cantidad
26 | Nivel de concientizacion publica y educacion. %

Fuente: CHP (2022)

Es importante destacar que estos indicadores delbben ser medibles, alcanzables, relevantes y con plazos definidos
para un seguimiento efectivo del progreso.

En la Tabla 8-8 se presentan algunos mecanismos clave de evaluacion para la financiacion de proyectos
relacionados con el despliegue tecnoldgico del hidrogeno, basados en los analisis anteriores.

Tabla 8-8. Agrupacion de los principales mecanismos de evaluacién para la financiacion de proyectos
para el despliegue de la produccién y uso del hidrégeno de bajas emisiones por electrélisis.

Costos de capital.

Costos totales de produccion.
Costos de operacion.

1 Viabilidad econdmica
Rentabilidad esperada. Analisis de retorno sobre la inversion (ROI).

Sostenibilidad financiera a largo plazo. Capacidad para mantenerse financieramente estable.

Medicion del impacto positivo en la reduccion de gases

Reduccion de emisiones de GEI. .
efecto invernadero.

Impacto ambiental y Analisis completo desde la produccion hasta el fin del

2 i Evaluacion del Ciclo de Vida (LCA). )
social ciclo.
Conformidad con normas Cumplimiento estricto con las regulaciones locales e
regulatorias ambientales. internacionales.
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Tecnologia y eficiencia
operativa

Mercadoy demanda

Instrumentos
financieros
innovadores

Colaboraciones
puUblico-privadas

Evaluaciones
regulatorias

Seguridad operativa

Eficiencia energética en produccion
vy usos finales.

Andlisis de mercado local e internacional.

Estrategias de fomento.
Préstamos.

Bonos verdes.

Fondos sectoriales.

Inventivos fiscales.

Participacion conjunta entre entidades
gubernamentales, empresas privadas,
agencias multilaterales.

Marco legal adecuado.

Protocolos bien disefiados y rigurosos

BID INVEST

Optimizacion en procesos como electrolisis o
cogeneracion.

Identificacion potencial demanda futura por hidrégeno
de bajas emisiones.

Establecimiento de equilibrio para la oferta — demanda.
Con tasas a bajo interés.

Con incentivos por cumplimiento de metas.
Adecuados a condiciones especificas.

Con equiilibrio para oferta — demanda.

Con el objetivo de compartir riesgos financieros y
recursos técnicos.

Para facilitar inversiones seguras al tiempo que proteja
los intereses ambientales.

Para el manejo seguro durante todo el ciclo de vida del
hidrogeno (desde su produccion hasta su uso final).

Estas evaluaciones son esenciales para asegurar que los proyectos sean viables tanto econdmicamente
como ambientalmente, promoviendo un desarrollo sostenible del sector energético basado en hidrogeno
de bajas emisiones.
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Consideraciones

para la accion

El desarrollo del mercado de hidrégeno en Colombia requiere avanzar en la consolidacion de mecanismos
financieros, regulatorios y técnicos que permitan escalar proyectos desde la etapa piloto hasta la operacion
comercial. A partir del analisis presentado en esta guia, se identifican las siguientes lineas de trabajoy
recomendaciones para fortalecer el ecosistema de financiamiento y gestion de riesgos en proyectos de hidrégeno:

La gestion de riesgos en proyectos de hidrogeno
debe contemplar la contratacion de seguros y
polizas especificas para cubrir riesgos tecnoldgicos,
de construccion, operacion, responsabilidad civil,
ambientales y eventos catastroficos. Actualmente,

la oferta de productos aseguradores para hidrogeno
esta en proceso de desarrollo y adaptacion a las
particularidades de la industria. Se recomienda:

construccion (todo riesgo construccion,
responsabilidad civil, transporte) hasta la
operacion (danos materiales, ambiental).

E? Incluir coberturas desde la fase de

—
o~
—_

emergentes, como interrupcion de negocio

por pérdida de créditos de carbono o fallas en

la cadena de suministro.

Considerar polizas especializadas para riesgos

Podlizas de seguros para proyectos de hidrégeno

<o, Evaluar la integracion de coberturas de

%:}' riesgo politico y garantias de agencias

ST multilaterales (como MICA) y de crédito a la
exportacion (ECAs) en proyectos con exposicion
internacional o contrapartes publicas.

Alinear los requisitos de asegurabilidad con
C%’ estandares internacionales de seguridad y
mejores practicas.

Documentar y estructurar la informacion
técnicay contractual requerida por
aseguradoras y financiadores desde etapas
tempranas del proyecto.

5

™

En la etapa de operacion, se deben mantener
coberturas que protejan la continuidad del negocio

v la integridad de los activos. El disefo detallado de
polizas y coberturas especificas puede ser objeto de
analisis posterior y formar parte del alcance de futuros
proyectos.
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Herramientas para la evaluacion
financiera de proyectos

La evaluacion de la viabilidad financiera es un componente central en la estructuracion y analisis de proyectos de
hidrogeno. Se recomienda:

@ Utilizar modelos financieros robustos Cj Asegurar la trazabilidad y transparencia de
gue permitan analizar supuestos clave, < los datos y supuestos utilizados, facilitando la
sensibilidad a precios de energia, CAPEX, revision por parte de entidades financieras y
OPEX, ingresos vy riesgos asociados. otros actores relevantes.

=& Implementar listas de verificacion (checklists) Considerar la integracion de herramientas
B@B para la revision de modelos financieros, de analisis de riesgos y escenarios, asi como

que incluyan aspectos como la estructura, la alineacion con criterios de sostenibilidad y
los supuestos, los calculos y la informacion taxonomia verde.
contenida.

El desarrollo de una guia estandar para la revision de modelos financieros puede ser una herramienta Util para
fortalecer la calidad y comparabilidad de los proyectos presentados a potenciales financiadores.

Retos y siguientes pasos

% Desarrollo de instrumentos financieros adaptados: continuar ajustando y validando instrumentos

que respondan a las caracteristicas y riesgos del sector, incluyendo blended finance, garantiasy lineas
de crédito verdes.

©@@)  Fortalecimiento de capacidades técnicas: promover la formacion y asistencia técnica para
,@ entidades financieras, aseguradoras y desarrolladores, mejorando la evaluacion de riesgos y la
estructuracion de proyectos.

@ =1 Articulacion institucional: consolidar la coordinacion entre entidades publicas, multilaterales y
1@ privadas para asegurar la gobernanzay el seguimiento de los proyectos.

550] Desarrollo de pilotos financieros: estructurar pilotos integrales que permitan validar en la practica los
—  mecanismos propuestos y ajustar los parametros segun la experiencia adquirida.

.= Profundizacién en seguros y pdlizas: avanzar en el diseflo de soluciones aseguradoras especializadas
ll y en la adaptacion de productos internacionales al contexto local, en coordinacion con el sector
asegurador y los organismos reguladores.
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exo A Al | Clasificacién general de los usos del hidrégeno por sectores,
incluyendo las principales aplicaciones potenciales
Tabla A A.1. Clasificacion de los potenciales usos finales del hidrogeno por sectores.

Fertilizantes

Prngctos Combustibles sintéticos
quimicosy Hierroy acero
procesos Refinerias.

Aviacion y transporte

maritimo.

Transporte

Transporte terrestre.
Electricidad Red eléctrica
(sistema eléctrico) Generacion.
Calor

(energia térmica)

Desulfuracion; fertilizante; combustibles sintéticos a granel; acero; refinacion del
biogas; hidrocraqueo; materia prima quimica; metanol; hidrogenacion.

Transporte maritimo; aviacion (combustible); embarcaciones costeras y fluviales;
aviacion ligera; ferries locales.

Maquinaria maovil no vial; carros clasicos y ‘antiguos de potencia’; camiones y buses
de larga distancia; camiones regionales; trenes remotos y rurales; camiones ligeros;
trenes de metro y autobuses; reparto urbano y taxis; vehiculos de 2 y 3 ruedas; carros.

Equilibrio de la red de larga duracion; generadores; redes insulares; equilibrio de la
red de corta duracion; importaciones de energia a granel; sistema de alimentacion
ininterrumpida (SAl); generacion eléctrica a partir de hidrégeno no almacenado.

Calor industrial de alta temperatura; calefaccion comercial; calor industrial de media/
baja temperatura; calefaccion doméstica.

Fuente: elaboracion propia con informacion de soporte de Liebreich, (2023).

A.2 | Tecnologias de electrdlisis

LLas tecnologias de electrdlisis cuentan con diversos niveles de madurez tecnolégica (TRL, por sus siglas en inglés) y se caracterizan por las
condiciones implementadas para realizar la separacion del agua, como se describe en la Tabla A A.1. El nivel de desarrollo tecnoldgico, el
tamano disponible de los electrolizadores y la capacidad de electrdlisis completa de la planta son factores clave en la operacion del sistema
técnico que se implemente y en los costos de produccion del hidrogeno.
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Tabla A A2. Comparacion de tecnologias de electrdlisis.

Nivel de Consumo Rango de
Tecnologia madurez Ten;p ggf:%g 22 Presion tipica eléctrico costos (USD/
(TRL) P (kWh/kg H-) kw)
. TRL9 Tecnologia madura y escalable,
AEC (Alcalina) (comercial) 70-90 °C 1-30 bar 50-178 800 -1,000 gecgllgara proyectos de gran
Mayor flexibilidad operativa,
PEM TRL8_.9 50-80 °C <70 bar 50-83 1,000 -1,200 | adecuada para integracion con
(Protones) (comercial) renovables
AEM (Aniones) TRLG (en 40— 60 °C <35 bar 5769 Costos En etapa o_Ie I+D, con pgtenoal
desarrollo) elevados pero alto riesgo tecnoldgico.
SOEC (Oxido TRLS5 (en 700 — 850 °C ~1bar 45 _ 55 Costos Alta eficiencia pot_encial, pero
solido) desarrollo) elevados aun no comercializable.

Fuente: IRENA (2020); Holst et al. (2021); Schlegel, M. (2021)

A.3 | Principales fuentes de energia renovable en Colombia

En la siguiente tabla se presentan las principales fuentes de energia renovable, los factores de capacidad representativos a nivel global y
para Colombia, los costos de inversion en tecnologia, y los costos nivelados de electricidad promedio globales.

Tabla A A3. Factores de capacidad de planta, costos totales de instalacion y costos nivelados
de energia en 2023 para la electricidad renovable para Colombia™’

Global [%] Colombia [%] Global [USD/kW] Globales [USD/MWh]
Eolica (tierra firme) 359 54 -75 1160 33
Edlica (costa afuera) 41,0 >75 2.800 75
Solar (fotovoltaica) 16,2 ~18 758 44
Bioenergia (biomasa) 719 70 2730 72
Hidroeléctrica (PCHs) 535 70 2.806 57
Geotérmica 82,1 85 4.589 71

Fuente: Elaboracion propia.

LLos valores de los costos medios ponderados globales de electricidad (LCOE, por sus siglas en inglés) permiten la comparacion de las
diversas fuentes renovables, en funcion de las capacidades de produccion a escala comercial y de servicio publico, y de la ubicacion
geografica de la planta de produccion. Estos costos se reportan anualmente por parte de instituciones internacionales como IRENA (2024),
incluyendo los proyectos puestos en servicio recientemente.

101. Los factores de capacidad de energia edlica en tierra firme para Colombia corresponden a Barranquilla (menor valor)y a Uribia), IRENA, (2024); GIZ, (2023)
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A.4 | Disponibilidad de recursos para la producciéon de hidrégeno verde

La disponibilidad de agua y de tierras para la instalacion de las plantas de produccion de la electricidad asociadas se suman
a la disponibilidad de electricidad renovable, como los principales recursos para la produccion de hidréogeno de bajas

emisiones por electradlisis.

Disponibilidad de agua: la produccion de hidrogeno

por electrolisis en Colombia, segun la Hoja de Ruta del
Hidrégeno, demandara aproximadamente 65 millones de m3
de agua en 2050, representando el 0,2 % del consumo hidrico
total del pais en 2020'%2 Este consumo puede garantizarse
mediante agua de mar y desalinizacion, ofreciendo una
solucion econdmica frente a la escasez en zonas especificas
para proyectos estratégicos. En estos casos, la utilizacion de
agua de mary un proceso de desalinizacion ofrecen una
solucion tecnoldgica accesible y a bajo costo™,

A.5 | Ejemplo de costos de produccion de hidrégeno

Disponibilidad de suelos: |a instalacion de centrales de
energfa renovable demanda areas de suelo especificas: la
energia edlica requiere 17,5 m2/MWh vy la fotovoltaica entre
12-19 m2/MWh, segiin UNECE (2021). Plantas de electrdlisis
demandan entre 0,063-2,1 m%/kW de capacidad instalada,
basado en estudios como DLR (2014) e IRENA (2020). Se
consideran usos simultaneos del terreno en proyectos
estratégicos.

En la siguiente figura se muestra un ejemplo de los costos nivelados del hidrogeno verde para una planta de electrdlisis de 100 MW de
capacidad. Los costos de produccion del hidrogeno se representan de manera simplificada mediante los costos fijos, los costos de la
electricidad y los costos combinados. Los costos fijos decrecen con el incremento del factor de uso de la planta de electrdlisis, pero para
factores de uso menores al 20%, estos costos se incrementan rapidamente. Los costos de electricidad se mantienen constantes durante la
vida Util del proyecto para el calculo del LCOH (Agora Industry and Umlaut, 2023).

Figura 2-4: Costos nivelados del hidrégeno verde
estimados para una planta de electrdlisis de 100 MW
de capacidad.

Costos genéricos de LCOH estimados para una
9 planta de electralisis de 100 MW de capacidad

Costos combinados
Costos electricidad:
Altos:(55,5 kW/kgH,*$180/kwW)

Costos genéricos de produccion
del hidrégeno, LCOH [US$/kg]

{llh o=

Factor de uso del electrolizador [%]

Bajos: (55,5 kW/kgH,*$60/kW)
S Costosfijos

Fuente: Elaboracion propia a partir del entendimiento de Schlegel (2021).

icidad y de agua con altos es

requerirse la implementacio e desalinizaciéon del agua de mar; est

Para costos de electricidad de US$ 45/MWh (xCOP 185/kWh) vy
una estimacion de consumo de 55,5 kWh / kg H2, se obtiene un
costo de US$ 2,5 /kg H2.

De forma equivalente, para costos de electricidad de US$ 15/
MWh (xCOP 62/kWh) se obtiene para el mismo consumo de
electricidad de 55,5 kWh / kg H2 un valor de US$ 0,83/kg H2.

Para costos mas altos de la electricidad, su participacion relativa
en los costos combinados de produccion del hidrégeno se hace
mayor para factores de uso de la planta de electrdlisis bajos
(aproximadamente para el 15 % del factor de uso para el costo de
USD 45/MWh).

Para costos de electricidad menores, su participacion relativa en
los costos totales de produccion disminuye y su participacion se
hace mayoritaria para factores mayores de uso de la planta de
electrodlisis (alrededor del 45 % en el ejemplo de la Figura 2-4).

83



Guia de implementacion de proyectos de hidrogeno para el sector financiero colombiano

Anexo B B.1 | Ejemplos de instrumentos financieros para proyectos de hidrégeno

Tabla A Bl. Ejemplos de instrumentos financieros

Instrumento Ejemplo

Espana:
Subvencién: 160 millones de euros. Proyecto: Planta de hidrégeno verde de Petronor.
Subvenciones - Subvencién: 170 millones de euros. Proyecto: Valle de hidrégeno de A Corufa.
gubernamentales
Japén:

Subvencién: 20.300 millones de ddlares durante los proximos 15 afos.

Espana:
Fondo de innovacion del Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia (IDAE) otorgd
parte de los 1.214 millones de euros adjudicados del fondo para la Planta de Hidrogeno Verde en
. . Puertollano.
Incentivos fiscales
Alemania/Colombia:
Programa Internacional de Fomento del Hidrogeno (H2Uppp), promovido por el Ministerio Federal
de Economia y Proteccion del Clima de Alemania (BMWK) y ejecutado por la GIZ en Colombia.

Fondos de Espafa:
. s Proyecto de Hidrogeno Verde en Aragon, financiado con incentivos fiscales del Gobierno espafiol y
innovacion
NextGenEU.
Escocia:

BP Aberdeen Hydrogen Energy Limited: Instalacion de hidrogeno renovable de 10 MW en
Aberdeen, que entrara en funcionamiento en 2028.

Espana:
Planta de Hidroégeno Verde en Castilla y Ledn, con una inversion de 259 millones de euros,
combinando bonos verdes y fondos NextGenEU.

Bonos verdes

Dinamarca:
Green Hydrogen Hub, con una inversion de 850 millones de euros en bonos verdes.

Paises Bajos:
El gobierno destind 3.000 millones de euros a proyectos de hidrogeno verde a través del Sistema de
Comercio de Emisiones de la UE (EU ETS).

Impuestos sobre emisiones
de carbono

Espana:
El Gobierno ha impulsado APP en hidrégeno verde mediante el programa H2 pioneros, que
involucra inversion privada y fondos publicos para construir electrolizadores y estaciones de
abastecimiento.

Chile:
La Agencia de Sostenibilidad Energética ha promovido alianzas publico-privadas para el desarrollo

.. . de hidrogeno verde en sectores de mineria y transporte.
Asociaciones publico

privadas APP Arabia Saudita:

NEOM GCreen Hydrogen Project, con 5000 millones de doélares de inversion de ACWA Power, Air
Products y NEOM Company, producira 650 toneladas diarias de amoniaco verde con energia
renovable para exportacion global.

Namibia:
El proyecto Hyphen Hydrogen Energy, con 10.000 millones de ddlares, desarrollara una planta con
capacidad de 2 millones de toneladas de amoniaco verde al afio.
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Prestamos bilaterales

Chile:
Planta de Hidrogeno Verde recibié un préstamo de 150 millones de ddlares del Banco Mundial.

Prestamos de bancos de
desarrollo y organizaciones

Chile:
- El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) otorgd un financiamiento de USD$400 millones en
2023 para impulsar la industria del hidrogeno verde en el pais.

El Banco Mundial aprobd un proyecto de 150 millones de ddlares denominado “Facility de

multilaterales Hidrégeno Verde en Chile”.
El Banco Europeo de Inversiones (BEI) y el banco de desarrollo aleman Kfw acordaron proporcionar
financiamiento por un total de hasta 215 millones de ddlares
Chile:
- El proyecto H2V Antofagasta recibio 80 millones de ddlares del Banco de Desarrollo de América
Latina (CAF).
Lineas de

crédito verde

Objetivo: Financiar hidrogeno verde para la industria minera, reduciendo emisiones y promoviendo
sostenibilidad.

Alemania:
Shell: Un electrolizador de hidrégeno renovable de 100 MW estara operativo en 2027.

Project finance

Arabia Saudita:

- NEOM Green Hydrogen Company: Proyecto realizado mediante la firma de documentos
financieros con 23 bancos y empresas de inversion locales, regionales e internacionales. Valor total
de inversion: 8.400 millones de ddlares. Financiamiento: Combinacion de deuda (financiamiento
aportado por bancos internacionales y multilaterales) y capital aportado por los socios.

Asistencia técnica

Brasil, Chile, China, Colombia & India:
El Programa de Apoyo al Hidrogeno Verde de ESMAP del Banco Mundial ha brindado asistencia
técnica a varios paises para fomentar el desarrollo del hidréogeno verde.

Financiamiento combinado
(Blended)

Chile:
La Corporacion de Fomento de la Produccion de Chile (CORFO) ha obtenido USD 1000 millones de
financiamiento concesional con la participacion de organizaciones multilaterales e internacionales
de desarrollo para proyectos de hidrogeno en el pals.

Alemania:
EWE AG Clean Hydrogen Coastline: Proyecto de electrdlisis de 280 MW en Frisia Oriental, que
entrard en funcionamiento en 2027.

Chile:
Facility de Hidrégeno Verde, con 215 millones de ddlares del BEI y KfW, financiara produccion de
hidrégeno renovable, atrayendo inversion privada y facilitando exportaciones.

Financiamiento combinado
(Blended)

Banco Santander:
120.000 millones de euros en financiacion verde. Participa activamente en la financiacion de
proyectos de energias alternativas, incluyendo el hidrégeno.

Bélgica:
Planta de produccion de hidrogeno renovable en Zeebrugge. Proyecto desarrollado en
colaboracion por Virya Energy, HyoffGreen y Messer Group.
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Estados Unidos:
Plug Power anuncid la creacion de una plataforma de leasing de equipos con un volumen inicial de
$150 millones. Colaboraciéon con GTL Leasing para facilitar la adopcion de tecnologias de hidrégeno.

Leasing
Paises Bajos:
TotalEnergies y RWE, otorgamiento de Leasing para parque edlico marino OranjeWind de 795 MW.
Arabia Saudita:
KfW IPEX-Bank, entidad alemana que actla como ECA. Financia la mayor planta de hidréogeno
ECAs verde del mundo en NEOM.

Espana:
Refineria de bp Castellén, primera fase con 200 MW de capacidad de electrdlisis.

Estados Unidos:
Amazon ha firmado acuerdos de compra de energia para asegurar el suministro de energia
renovable proveniente de la produccion de hidrégeno verde para su transporte.
Acuerdos de compra de
energia PPAs / HPAs Lightsource bp:
En 2024, Lightsource bp firmao 10 PPAs por un total de 1.3 GW en Europa, América y APACT.
Estos acuerdos incluyen contratos con grandes corporaciones como H&M Group, Microsoft,
LyondellBasell y Google.

Europa:
TotalEnergies y Air Products firmaron un acuerdo en 2024 de 15 afos para el suministro anual de
70.000 toneladas de hidrégeno verde a partir de 2030.

Contratos de suministro de
hidrégeno

Fuente: Elaboracion propia a partir del entendimiento de (H2 News, 2024), (The world Logistics, 2022), (El Periddico de la Energia, 2023), (Barron's, 2024),
(El Pais, 2023), (Banco Mundial, 2023), (NEOM, 2023), (EIB 2023), (CORFO 2023), (BID, 2023), (H2LAC, 2024), (IDEA s.f.), (Cadmara de Industria y Comercio
Colombo Alemana, 2025), (NIKKEI ASIA s.f.) & (Estrategia Empresarial, 2024)
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B.2. Entidades financieras que han financiado proyectos de Hidrégeno en el mundo

BID INVEST

Tabla A B2. Entidades financieras que han financiado proyectos

Mayor fondo de hidrogeno del mundo
gestionado por Hy24.

Planta de Neom, producira anualmente 1,2
millones de toneladas de amoniaco verde

Colaboracion con la Union Europeay la
Corporacion de Fomento de la Produccion
(CORFO).

Incentivar la inversion en proyectos de
hidrégeno verde en Chile.

Impulsar la industria del hidrégeno verde en
Chile.

Junto con la Corporacion Financiera
Internacional (ICF) del Banco Mundial, se
asociaron con HDF Energy y Rubis para
desarrollar la primera planta de energia de

$10 millones
de euros.

$325 millones
de ddlares.

$216,5
millones de
euros.

$150 millones
de ddlares.

$400 millones
de ddlares.

$40 millones
de ddlares.

Apoyar a proyectos de hidrogeno
facilitando acceso a recursos.

Financiar la construccion de la mayor
planta de hidréogeno verde del mundo
en Arabia Saudita.

Financiar proyectos de hidrogeno
renovable en Chile.

Acelerar la transicion energética del pais
y apoyar su compromiso de alcanzar la
neutralidad de carbono para 2050.

Los recursos se destinaran al
financiamiento de nuevos proyectos,
desarrollo de la demanda local,
formacion de capital humano y fomento
del emprendimiento en este sector.

El proyecto, denominado Renewstable
Barbados, combinara generacion solar
con almacenamiento de baterias de
iones de litio e hidrégeno verde.

hidrégeno verde en Barbados.

Fuentes: Elaboracion propia a partir de (Banco Mundial, s.f), (BID, 2023), Kfw Ipex Bank, s.f.) y (BBva, s.f.)

B.3 | Tipos de contratos de proyectos de hidrégeno

Para financiar proyectos de hidrogeno, es esencial considerar varios contratos que varian segun las etapas del proyecto. Cada fase
requiere diferentes tipos y alcances contractuales para asegurar la viabilidad técnica, legal, comercial y financiera. En la etapa "ready to
build" (RTB, por sus siglas en inglés), las necesidades de inversion aumentan y la decision final de inversion (FID) depende de obtener los
recursos necesarios para iniciar la construccion y garantizar la operacion y los ingresos esperados.

En Colombia, los contratos son celebrados por el Promotor del Proyecto con inversion privada, aunque en otros paises pueden existir
mecanismos gubernamentales de apoyo. Los contratos también se enfocan en la venta de hidrégeno y sus derivados, como amoniaco
o metanol. La venta de hidrégeno no es costo-eficiente y proyectos que busqguen resolver necesidades especificas en la cadena de valor
requeriran contratos adicionales.

El desarrollador necesitara financiamiento, ya sea con recursos propios o de terceros, dependiendo de la viabilidad del proyectoy la
capacidad de garantizar el retorno de los recursos. En el mercado del hidrégeno, los financiadores deben considerar ciertos contratos
minimos para verificar el avance del proyecto y su capacidad de generar los recursos necesarios para el servicio de la deuda. La industria
aln no cuenta con una estandarizacion clara en la estructura contractual de estos proyectos, por lo que los financiadores deben analizar
cuidadosamente los contratos al realizar la debida diligencia legal.
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Tipo de Contrato

Tabla A B3. Tipos de contratos de proyectos de hidrégeno

Suministro de enegia eléctrica

Contrato de Operacién
y Mantenimiento de
Infraestructura

Contrato de suministro
de hidrégeno y/o sus
derivados

Descripcion

Partes
intervinientes

Importancia
para la
financiacion

Etapa en
la que se
suscribe

Un Contrato de
Ingenieria, Gestion de
Equipos y Construccion
(EPC) abarca todas las
actividades necesarias
para la construccion de
un proyecto de hidrogeno.
Un dnico contratista

se encarga del disefio
detallado, la compra e
importacion de activos,
maquinaria y personal, asi
como de la construccion
Yy puesta en marcha

de la infraestructura.
Alternativamente, estas
actividades pueden
contratarse por separado,
resultando en varios
contratos de prestacion de
servicios, perdiendo asi la
naturaleza de un Contrato
EPC.

Promotor del Proyecto.
Contratista EPC.

Viabiliza la puesta

en marcha de la
infraestructura del proyecto
de hidrégeno y/o derivados
(para su produccion,
acondicionamiento,
almacenamiento,
transporte, restitucion,

y/o uso) que sera

necesaria para cumplir

con los compromisos

de suministro de estos
productos con el usuario
final y que garantizara los
flujos de dinero necesarios
para el servicio de la deuda.

De manera previa al inicio
de la construccion una vez
estd por finalizarse o ha
finalizado la etapa RTB.

El suministro de energia
eléctrica para producir
hidrégeno puede provenir
de la red eléctrica o de un
sistema de autogeneracion.
Si proviene de la red, se
firmmara un contrato bilateral
que incluya la certificacion
de origen renovable para
calificar el hidrégeno como
verde. Si la energia proviene
de autogeneracion,

se celebrara un Power
Purchase Agreement (PPA),
donde el vendedor se
encarga de la construccion
y operacion de la planta.
Este contrato puede ser
bajo la modalidad de
pague lo contratado, lo
demandado o lo generado,
con posibles ahorros en
costos de red.

Promotor del Proyecto.
Generador y/o
comercializador de energfa
eléctrica.

Viabiliza el suministro de
una de las materias primas
mas relevantes para la
produccion de hidrégeno y
sus derivados, permitiendo
el inicio de su proceso
productivo y garantizar

el cumplimiento de los
contratos celebrados con
los offtakers de los que
dependen los flujos de
dinero necesarios para el
servicio de la deuda.

Puede suscribirse en
cualquier etapa, aunque
usualmente se suscribe
paralelamente a la
suscripcion del contrato de
suministro de hidrogeno y/o
derivados.

Un contrato

de operaciony
mantenimiento (*O&M")
tiene por objeto la
contratacion de servicios
para la operaciony
mantenimiento de

la infraestructura
asociada al proyecto de
hidrégeno una vez su
comisionamiento ha
culminadoy la operacion
de esta ha iniciado, para
garantizar y asegurar

el funcionamiento
continuo, eficiente y
seguro del proyecto,

y mantener la
infraestructura en
condiciones dptimas
para el efecto.

Promotor del Proyecto.
Contratista O&M.

Garantiza que la
infraestructura que

se utiliza para el

proceso productivo

del hidréogeno y sus
derivados mantenga

su funcionamiento
permitiendo el
cumplimiento de los
contratos celebrados con
los offtakers de los que
dependen los flujos de
dinero necesarios para el
servicio de la deuda.

Puede suscribirse en
cualguier momento,
preferiblemente, antes
del inicio de la puesta
en operacion de la
infraestructura.

Tiene el objetivo de
suministrar el producto
final del proyecto para
satisfacer la demanda
de hidrégenoy sus
derivados. En industrias
emergentes como la
del hidroégeno, es crucial
establecer contratos a
largo plazo (10 o mas
afos) para proporcionar
certidumbre a los
promotores sobre la
demanda y asegurar
ingresos constantes,
permitiendo el retorno
de la inversion. El plazo
para lograr este retorno
dependera del modelo
financieroy econémico
de cada proyecto.

Promotor del Proyecto.
Comprador.

Es determinante

para lograr el cierre
financiero del proyecto,
particularmente, cuando
su financiacion se realiza
a través de Project
Finance, pues otorga
seguridad suficiente en
relacion con los flujos de
dinero necesarios para el
servicio de la deuda.

Puede firmarse en
cualguier momento,
incluso de manera previa
al inicio de la puesta en
marcha y operacion del
proyecto.
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m C.1 | Riesgos tecnolégicos, ambientales y sociales asociados a los proyectos de hidrégeno en Colombia

Tabla A Cl. Riesgos tecnolégicos asociados a los proyectos de hidrégeno en Colombia

Categoria

Descripcion

Impacto

Acciones de mitigacion

(recomendaciones)

Riesgos por la
disponibilidad de
recursos

Ubicacion inadecuada de
proyectos puede generar
retrasos en licencias, conflictos
sociales o ambientales,

y costos adicionales por
redisefio o reubicacion.

-Impactos ambientales

en zonas de importancia
ecosistémica o areas excluidas.
-Conflictos por uso del suelo

0 superposicion con otras
actividades econémicas o
sociales.

Viabilidad politico-
administrativa y socioespacial,
gue puede generar conflictos
sociales o institucionales si no
se gestiona adecuadamente.

Afectan directamente
el cronograma de
ejecuciony el flujo de
caja proyectado.

- Realizar analisis ambientales
estratégicos a nivel nacional para
identificar zonas aptas para proyectos
de hidrogeno antes de la inversion.

- Evaluar anticipadamente la
disponibilidad hidrica y energética
para garantizar insumos criticos y

el acceso al agua potable para las
comunidades locales.

- Desarrollar estudios previos de
viabilidad técnica, social y econédmica
sobre el suministro de electricidad
renovable, asegurando estabilidad en
el precioy la disponibilidad a largo
plazo.

- Adquirir seguros de interrupcion

de obra para cubrir retrasos por
conflictos socioambientales.

Riesgos
tecnolégicos

Riesgos en la
produccién por
electrélisis

Obsolescencia tecnologica
o fallas en el rendimiento de
los electrolizadores pueden
reducir la eficiencia del
proyecto.

- Rendimiento incierto

de tecnologias a gran

escala, especialmente en
eficiencia y durabilidad de
electrolizadores.

- Obsolescencia

tecnoloégica rapida, debido

a la competencia entre
tecnologias emergentes (PEM,
AEM, SOEC).

- Riesgos de integracion de
sistemas complejos, tanto
entre componentes como con
redes eléctricas intermitentes.
- Menores riesgos en pequena
escala, aunque persisten
desafios de integracion y
conexion a red.

Aumentan los
costos operativos

y disminuye los
ingresos esperados,
afectando la
capacidad de repago
de la deuda.

- Implementar mantenimientos
predictivos y auditorias técnicas para
anticipar fallos operativos.

- Aumentar la inversion en
investigacion y desarrollo (I+D) para
mejorar la eficiencia tecnoldgicay
reducir la dependencia de materiales
criticos.

- Diversificar proveedores para reducir
la vulnerabilidad ante interrupciones
en la cadena de suministro.
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Categoria

Descripcién

Impacto

Acciones de mitigacion
(recomendaciones)

Riesgos
tecnoldégicos

Riesgos de
infraestructura,
almacenamiento y
transporte

Falta de infraestructura adecuada
puede generar sobrecostos
logisticos y limitar la escalabilidad
del proyecto.

- Falta de infraestructura dedicada,
lo que limita la escalabilidad.

- Almacenamiento criogénico
COStOSO Y riesgoso, por requerir
temperaturas extremas.

- Ausencia de corredores de
transporte eficientes, especialmente
para exportacion.

- Desafios de integracion con la
red eléctrica, por variabilidad en el
suministro renovable.

- Riesgos en obras de
infraestructura, como retrasos,
sobrecostos o fallas técnicas.

Reducen el retorno
esperado y puede
impedir el acceso a

mercados de exportacion.

- Reutilizar infraestructura
existente de gas natural para
reducir costos iniciales.

- Desarrollar derivados del
hidrégeno (como amoniaco
o metanol) que faciliten el
transporte maritimo.

- Establecer alianzas publico-
privadas para financiar
infraestructura critica como
ductos, terminalesy centros
de almacenamiento.

Riesgos asociados
a los usos finales
del hidrégeno

Obsolescencia tecnoldgica o
fallas en el rendimiento de los
electrolizadores pueden reducir la
eficiencia del proyecto.

- Incertidumbre de mercado y
competencia con otras tecnologias
(electrificacion directa, gas natural).
- Falta de estandarizacion técnica
en sectores como transporte o
siderurgia.

- Disponibilidad limitada de
tecnologias maduras, afectada por
cuellos de botella logisticos y de
materias primas.

- Capacidad de fabricacion y
suministro insuficiente para atender
la demanda proyectada.

- Déficit de soporte técnico local
para instalacion, operacion y
mMantenimiento.

- Escasez de personal capacitado,
especialmente en seguridad y
operacion.

-Aceptacion social limitada, por
percepciones de riesgo en el
manejo del hidrégeno.

Dificultan la firma

de contratos de
compraventa (offtake)
y aumenta el riesgo de
ingresos variables.

- Implementar subsidios
especificos para sectores
de dificil descarbonizacion
(como transporte pesado o
industria).

- Promover certificaciones
de carbono que reconozcan
y valoricen los atributos
ambientales del hidrogeno
verde, facilitando su
comercializacion y acceso a
mercados premium.

Fuente: Elaboracion propia a partir del entendimiento de la informacion de MinEnergia (2024), WEF (2024) y tomando en cuenta
otros estudios regulatorios, casos internacionales y evidencia técnica
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Tabla A C2. Riesgos ambientales y sociales asociados los proyectos de hidrogeno en Colombia

Categoria

Descripcion

Impacto financiero

Acciones de mitigacion

(recomendaciones)

Riesgos
ambientales

Gestion hidrica y
presion sobre los
recursos

- Consumo intensivo de agua
(25-35 L/kg H2). Producir
1tonelada de hidrégeno

por electrolisis requiere 9
toneladas de agua dulce, cifra
que se duplica si se utiliza
desalinizacion.

- Contaminacion: las plantas
desalinizadoras generan
salmuera, alterando
ecosistemas costeros al
modificar la salinidad del agua
marina.

- Competencia con usos
prioritarios: en zonas con estrés
hidrico, pues los proyectos

de hidrégeno por electrdlisis
podrian desplazar el acceso a
agua para la agricultura o el
consumo humano’®4,

Aumenta los costos
operativos y puede
generar conflictos por el
uso del agua.

Costos adicionales por
tratamiento de salmuera
Y posibles sanciones
ambientales (riesgo

de desplazamiento de
actividades agricolas

0 consumo humano),
afectando la aceptacion
social.

Alteracién de
ecosistemas y
biodiversidad

- Alteracion de habitats por
infraestructura renovable y
contaminacioéon luminica y
acustica.

Costos adicionales por
medidas de mitigacion y

compensacion ambiental.

Emisiones fugitivas
y efectos climdticos
indirectos

- Riesgo de incumplimiento de
normativas ambientales.

- Fugas de hidrogeno que
contribuyen al calentamiento
global y emisiones del ciclo de
vida de los electrolizadores.

tos adicionales por
medidas de mitigaciony

compensacion ambiental.

- Riesgo de sanciones por

Generacion contaminacion, debido a la Costos de tratamientoy
de residuos y generacion de salmuera con disposicion de residuos
contaminantes metales pesados y residuos de | peligrosos.

electrolizadores con platino.

- Riesgo de accidentes y dafios | Costos adicionales por
Riesgos a la infraestructura. medidas de seguridad
operacionales y de |- Fugasy explosiones de y mantenimiento
infraestructura hidrégeno, y corrosion de y reemplazo de

tuberias.

infraestructura.

Prevencion desde el disefo del
proyecto.

- Priorizar zonas con abundancia
de recursos hidricos y
renovables, baja presion
ambiental y fuera de areas
protegidas.

- Optar por tecnologias de
electrdlisis con menor consumo
de aguay mayor eficiencia
energética.

- Diversificar proveedores
criticos y aplicar mantenimiento
predictivo para evitar fallos
operativos.

Reduccion de impactos
operativos.

- Usar sistemas de enfriamiento
cerrados y tecnologias de
desalinizacion con recuperacion
hidrica >95 %.

- Aplicar estandares
internacionales como los del BID
(relacion 3.1 en compensacion de
areas afectadas).

- Implementar sensores de fugas
de hidrogeno y tuberias de
doble pared certificadas.

104. El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) estima que el 35 % de los proyectos en América Latina enfrentan este riesgo, Signoria, C. and Barlettani, M. (2023)
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Categoria

Descripcién

Impacto financiero

Acciones de mitigacion
(recomendaciones)

Impactos
acumulativos y
transfronterizos

- Competencia por usos

del sueloy contaminacion
atmosférica indirecta por
derivados del hidrégeno.

- Riesgo de desplazamiento
de actividades agricolas y

Pérdidas econdmicas
por desplazamiento de
actividades agricolas.
Costos de mitigacion de
contaminacion.

Riesgos afectacién a la seguridad
ambientales alimentaria.
q - Complejidad en la obtenciéon | Retrasos en la ejecucion
Riesgos de h .
ermisos de permisos ambientalesy del proyecto y costos
P 0S Y sociales, y cumplimiento con adicionales por
cumplimiento . PN T )
estandares de certificacion. cumplimiento normativo.
- Impulsada por
Oposicion local a preocupaciones sobre el .
8 : Retrasos en permisos y
proyectos de gran uso de tierras o la seguridad,
X aumento de costos.
escala puede retrasar permisosy
aumentar los costos.
Riesgos
sociales

Falta de programas
de capacitacién

- Limita la participacion

de la mano de obra local,
generando dependencia de
expertos extranjeros o de
personal externo al contexto
regional.

Dependencia de expertos
extranjerosy aumento de
costos operativos.

Monitoreo continuo.

- Usar tecnologia de monitoreo
ambiental continuo (por
ejemplo, drones para detectar
emisiones y fugas.

- Reutilizar catalizadores,
aprovechar subproductos
(oxigeno, calor residual) y reciclar
componentes criticos.

Integracion regulatoria y
financiera.

-Incorporar estandares
internacionales en la regulacion
nacional y adoptar esquemas de
certificacion como RFENBO.
-Emitir bonos verdes vinculados
a metas ambientalesy

ofrecer incentivos fiscales por
generacion de empleo local.

Cestion social y participacion
comunitaria.

-Realizar evaluaciones
ambientales estratégicas con
participacion de comunidades
étnicasy establecer fondos
comunitarios (2 % de ingresos
del proyecto).

-Invertir en formacion técnica
para reducir la dependencia de
personal externoy mejorar la
aceptacion social.

Fuente: Elaboracion propia a partir del entendimiento de la informacion de MinEnergia (2024), WEF (2024) y tomando en cuenta otros estudios
regulatorios, casos internacionales y evidencia técnica
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C.2 | Riesgos de los contratos de proyectos de hidrégeno

Riesgos

De
Contraparte

Juridico

Financiero

Econdémico

BID INVEST

Tabla A C3. Riesgos de los contratos de proyectos de hidrogeno

Descripcion

Surge de la probabilidad de que

la contraparte del Promotor del
proyecto incumpla las obligaciones
principales en cualquiera de

los contratos celebrados para la
estructuracion contractual del
proyecto.

Surge de cambios legales,
regulatorios o reglamentarios
que afectan el proyecto, o de la
necesidad de adaptar contratos a
nuevas regulaciones, impidiendo
mantener la concepcion inicial
del proyecto. También incluyen
riesgos litigiosos por conflictos y
disputas entre contratantes.

Surge de la variacion abrupta
de las tasas de interés, |a tasa
representativa del mercado, la
inflacion, y del riesgo de liquidez
del proyecto para devolver los
recursos y cumplir con el objeto
del contrato.

Se relacionan con eventos
posteriores a la firma de contratos,
como fluctuaciones en precios de
materias primas (energia eléctrica,
nitrogeno, fosfato, potasio,
amoniaco), desabastecimiento,
aumentos en costos de
produccion y cambios en

habitos de consumo, incluyendo
sustitutos menos costosos.

Impacta la ejecucion del cronograma
y el inicio de los ingresos esperados
del proyecto. Si el offtaker incumple
con el pago, impacta la capacidad
del Proyecto y su promotor para
generar los recursos necesarios para
garantizar los pagos al servicio de la
deuda.

Impacta la viabilidad legal del
proyecto, pudiendo suspender o
terminar contratos, y desequilibrar
la ecuacion econdmica del contrato
respecto al modelo econdmico
inicial. Esto genera sobrecostos que
impactan la viabilidad econdmica y
financiera del proyecto, afectando su
desarrollo u operacion.

Impacta en los costos del proyecto
y los precios finales del producto
final (hidrogeno y derivados). Podria
derivar en un impacto negativo

a la estabilidad financiera del
proyecto. Genera incertidumbre
sobre |la capacidad del proyecto de
generar los recursos necesarios para
garantizar los pagos al servicio de la
deuda.

Particularidades de la industria del

Hidrégeno colombiana que podrian
materializar la ocurrencia del riesgo

Los proyectos de hidrogeno en Colombia
(yen el mundo) estédn en un estado muy
temprano de desarrollo, por lo que su
supervivencia dependera de su madurez
en su desarrollo. En cualquier caso, es
probable que se presentarse imprevistos
que afecten el cumplimiento de

los contratos inicialmente como se
concibieron.

La normativa aplicable en el mercado
incipiente del hidréogeno presenta baja
estabilidad y aplicabilidad, dificultando
su adaptacion a industrias tradicionales
sin un periodo de transicion. Por
ejemplo, los incentivos tributarios

de las FNCER no han promovido el
desarrollo de proyectos de hidrogeno.
Ademas, el Decreto 1467 de 2022 no ha
impulsado la industria debido a su baja
obligatoriedad.

En Colombia, los altos costos de
transporte de hidréogeno y sus derivados,
junto con los elevados costos de energia
eléctrica y la dependencia de insumos

y materias primas para la produccion

de productos derivados del hidrogeno
(como fertilizantes y explosivos), pueden
aumentar los riesgos. Ademas, si los
precios de los contratos se fijan en pesos
colombianos (por ejemplo, el suministro
de energia) y las importaciones de
equipos en dolares, el riesgo cambiario
y la inflacion pueden afectar los flujos de
efectivo del proyecto.
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Ambiental y
Social

Politico

Tecnoldgico
y operativo

Fuente: Elaboracion conjunta con CMS Rodriguez Azuero.

Surge de las obligaciones
legales o reglamentarias
ambientales, asi como de

las licencias, permisos o
autorizaciones ambientales que
afectan al medio ambiente y/o
a las comunidades en las zonas
de influencia de los proyectos.

Surge de cambios en las
politicas publicasy en las
condiciones sociales del pals,
relacionados con asuntos
politicos y de gobierno, que
podrian generar inestabilidad
politica o econdmica.

Surge de la inmadurez
tecnoldgica en la industria

del hidrégeno, afectando

la adquisicion, instalacion

y operacion de equipos, y

la contratacion de personal
capacitado. Incluyen fallas,
nuevos desarrollos tecnoldgicos
o estandares, y obsolescencia
tecnoldgica que impacten la
ejecucion del Proyecto seguin su
concepcion inicial.

Impacta la viabilidad legal del
proyecto afectando su capacidad
de continuar su desarrollo u
operacion derivando a su vez

la capacidad del proyectoy su
promotor para generar los recursos
necesarios para garantizar los
pagos al servicio de la deuda

Impacta la ejecucion del contrato
y la continuidad del Proyecto
debido a la incertidumbre

sobre su viabilidad técnica,
juridica, contractual y financiera.
Esto impacta la capacidad del
Proyecto para generar los recursos
necesarios y garantizar los pagos al
servicio de la deuda.

Impacta la viabilidad técnica del
proyecto afectando su capacidad
de continuar en la etapa que

se encuentre (construccion u
operacion), impactando a su vez los
costos del proyecto y su viabilidad
financiera.

C.2.1 | Mitigacidén de riesgos contractuales en proyectos de hidrégeno en Colombia

Los siguientes 18 meses seran
preelectorales y las decisiones
politicas y de politica publica

pueden influenciar y ambientar
negativamente las posibles decisiones
de inversion. En cualquier caso, el
actual gobierno tiene dentro de su
agenda metas claras y precisas sobre
el desarrollo del hidrégeno. Por lo que
nuevas politicas para su promocion
pueden viabilizar inversiones en la
industria.

La aparicion de tecnologias mas
eficientes o mejor adaptadas al
proyecto, desviaciones técnicas por
desconocimiento de la tecnologia, y
dificultades para encontrar personal
nacional especializado y calificado
en hidrégeno debido a la escasez
de operativos capacitados, pueden
afectar el desempefo del proyecto.

Tabla A C4. Mecanismos para mitigar y gestionar los riesgos contractuales en proyectos de hidrogeno en Colombia

Mecanismos
contractuales

Descripcion y funcién

Seguros

El contrato de seguro es solemne y se perfecciona con la pdliza. Un asegurador asume los riesgos derivados de
un contratoy el tomador se los traslada a cambio de una prima. Si el riesgo se materializa, el tomador se libera
de las consecuencias y la aseguradora responde segun lo pactado. Su funcion es garantizar un capital para
cubrir la pérdida o dafio que pueda ocurrir durante la ejecucion de un contrato.

Garantias

Es un mecanismo para reforzar el cumplimiento de las obligaciones contractuales. Asegura el cumplimiento

de diversas obligaciones que surgen de un contrato. Las garantias pueden ser reales, recayendo sobre un bien
(activos del proyecto, acciones del vehiculo corporativo, o flujos de dinero), o personales, donde un tercero asume
la obligacion. Pueden ser accesorias a la obligacion principal o negocios juridicos principales y autonomos.
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Clausula Penal

La clausula penal asegura el cumplimiento de una obligaciéon. Es un acuerdo entre las partes sobre la
estimacion de los perjuicios compensatorios © moratorios en caso de incumplimiento o mora. Aungue
generalmente estima anticipadamente los perjuicios, también puede servir de apremio al deudor para lograr
el adecuado cumplimiento de la prestacion, y de garantia o caucion.

Eventos Son eventos extraordinarios, ajenos a las partes, que ocurren inesperadamente y afectan la capacidad de
Eximentes cumplir con sus obligaciones. Las partes de un contrato pueden pactar clausulas eximentes de responsabilidad,
de acordando que, ante estos eventos que generen incumplimiento o retraso en las obligaciones del contrato, no
Responsabilidad | habréa responsabilidad ni indemnizaciones mutuas.
Las partes pueden pactar multas en contratos que involucren cronogramas en obras civiles. Las multas son
Multas sanciones econdmicas que buscan conminar al cumplimiento del contrato, actuando como un mecanismo
disuasivo para que las partes se esfuercen en cumplir lo pactado.
La clausula de revision permite que las partes revisen los términos del contrato ante circunstancias imprevistas
Clausula gue resulten excesivamente gravosas y alteren el equilibrio econdmico del contrato, poniendo en riesgo su
de cambio ejecucion. Esta clausula permite hacer modificaciones para reestablecer dicho equilibrio. Ejemplos incluyen
regulatorio desviaciones en la tasa de cambio o fluctuaciones en precios de equipos o servicios. Si No se pacta, se puede
acudir al juez competente para revisar y decidir sobre el contrato.
Clausula La clausula de cambio regulatorio establece acuerdos y acciones frente a cambios legales y regulatorios durante
de cambio la ejecucion de un contrato que puedan afectarlo. Las partes determinan si dichos cambios permiten revisar,

regulatorio

modificar o terminar el contrato sin indemnizacion.

Clausula de
Bancabilidad y
toma de control

La clausula de bancabilidad permite realizar modificaciones necesarias para que los contratos de un proyecto
sean "bancables"y viabilizar su cierre financiero en los mejores términos. La clausula de toma de control permite
a los financiadores, en caso de incumplimiento de pago, tomar control del vehiculo corporativo o proyecto para
ejercer como "sefory duefo"y asegurar el pago de la deuda.

Fuente: Elaboracion conjunta con CMS Rodriguez Azuero.

C.3 | Matriz de mecanismos de mitigacién aplicables a proyectos de hidrégeno en Colombia

1. Ambientales

Tabla A C5. Matriz de mecanismos de mitigacién de riesgos aplicables a
proyectos de hidrogeno en Colombia (adaptado del CONPES 4117)

Evaluaciones de impacto ambiental: realizar estudios detallados para identificar y mitigar los efectos negativos
sobre el medio ambiente.

Planes de manejo ambiental: implementar estrategias especificas para minimizar los impactos ambientales
durante la construccion y operacion.

Monitoreo continuo: establecer sistemas de monitoreo para asegurar el cumplimiento de las normativas
ambientales.

2. Sociales

Consultas comunitarias: involucrar a las comunidades locales en el proceso de planificacion y ejecucion del
proyecto.

Programas de desarrollo social: implementar iniciativas que beneficien a las comunidades afectadas por el
proyecto.

Gestion de conflictos: establecer mecanismos para resolver conflictos sociales que puedan surgir durante el
desarrollo del proyecto.
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3. Financieros

4. Regulatorios

5. Disefio

6. Construccion

7. Operaciéon y
mantenimiento

8. Licencias y
permisos

9. Mercado

10.
Macroeconémicos

Diversificacion de fuentes de financiamiento: involucrar tanto a inversores publicos como privados para reducir
la dependencia de una sola fuente.

Coberturas de tipo de cambio: utilizar instrumentos financieros para protegerse contra la volatilidad de las
tasas de cambio.

Fondos de reserva: establecer fondos de reserva para cubrir posibles déficits financieros durante periodos de
inestabilidad econédmica.

Acuerdos de estabilidad: firmar acuerdos con gobiernos locales para asegurar un entorno regulatorio estable.
Seguros contra riesgos politicos: adquirir seguros que cubran riesgos como expropiacion, cambios regulatorios
adversos y conflictos civiles.

Participacion en politicas publicas: colaborar con gobiernos para influir en la creacion de politicas favorables al
desarrollo del proyecto.

Gestion de proyectos profesional: contratar gestores de proyectos con experiencia para asegurar la finalizacion
atiempo y dentro del presupuesto.

Contratos de precio fijo: utilizar contratos de precio fijo para evitar sobrecostos.

Supervision independiente: contratar auditores independientes para supervisar el progreso y la calidad del
disefo.

Evaluaciones de impacto ambiental: realizar estudios detallados para identificar y mitigar los efectos negativos
sobre el medio ambiente.

Planes de manejo ambiental: implementar estrategias especificas para minimizar los impactos ambientales
durante la construccion.

Monitoreo continuo: establecer sistemas de monitoreo para asegurar el cumplimiento de las normativas
ambientales.

Mantenimiento preventivo: implementar programas de mantenimiento preventivo para reducir el tiempo de
inactividad.

Capacitacion continua: capacitar continuamente al personal en las mejores practicas de operacion y
mantenimiento.

Monitoreo remoto: utilizar tecnologias de monitoreo remoto para detectar y solucionar problemas
rapidamente.

Procesos de permisos acelerados: trabajar con autoridades locales para establecer procesos de permisos mas
rapidos y eficientes.

Cumplimiento normativo proactivo: implementar sistemas de gestion que aseguren el cumplimiento
continuo de las normativas.

Capacitacion y desarrollo: capacitar al personal en regulaciones y procedimientos para asegurar €l
cumplimiento.

Contratos a largo plazo: establecer contratos de suministro a largo plazo para asegurar la demanda.
Diversificacion de mercados: expandir la base de clientes para reducir la dependencia de un solo mercado.
Monitoreo de precios: implementar sistemas de monitoreo de precios para ajustar estrategias de venta segun
las condiciones del mercado.

Diversificacion de fuentes de financiamiento: involucrar tanto a inversores publicos como privados para reducir
la dependencia de una sola fuente.

Coberturas de tipo de cambio: utilizar instrumentos financieros para protegerse contra la volatilidad de las
tasas de cambio.

Fondos de reserva: establecer fondos de reserva para cubrir posibles déficits financieros durante periodos de
inestabilidad econédmica.
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11. Predial

12. Econémico

13. Cambiario

14. Liquidez

15. Fuerza mayor

16. Cambio
climatico

17. Comercial

BID INVEST

Adquisicion temprana de terrenos: identificar y adquirir terrenos necesarios para el proyecto en etapas
tempranas para evitar retrasos.

Negociaciones transparentes: realizar negociaciones justas y transparentes con los propietarios de los terrenos.
Compensaciones adecuadas: ofrecer compensaciones justas a los propietarios afectados por la adquisicion de
terrenos.

Analisis de viabilidad econdmica: realizar estudios de viabilidad econdmica para asegurar la rentabilidad del
proyecto.

Planes de contingencia: desarrollar planes de contingencia para enfrentar posibles fluctuaciones econémicas.
Monitoreo econémico: Implementar sistemas de monitoreo para seguir de cerca las condiciones econdémicas y
ajustar estrategias segun sea necesario.

Coberturas cambiarias: utilizar instrumentos financieros como futuros y opciones para protegerse contra la
volatilidad cambiaria.

Diversificacion de monedas: realizar transacciones en multiples monedas para reducir el riesgo cambiario.
Monitoreo de mercados: seguir de cerca los mercados cambiarios para anticipar y reaccionar a las fluctuaciones.

Lineas de crédito: establecer lineas de crédito con instituciones financieras para asegurar acceso a fondos en
caso de necesidad.

Gestion de efectivo: implementar practicas eficientes de gestion de efectivo para mantener una liquidez
adecuada.

Reservas de liquidez: mantener reservas de liquidez para enfrentar imprevistos financieros.

Seguros contra desastres: adquirir seguros que cubran eventos de fuerza mayor como desastres naturales.
Planes de respuesta a emergencias: desarrollar y mantener planes de respuesta a emergencias para minimizar
el impacto de eventos imprevistos.

Evaluaciones de riesgos: realizar evaluaciones peridédicas de riesgos para identificar y mitigar posibles eventos
de fuerza mayor.

Evaluaciones de impacto climatico: realizar estudios para identificar los posibles impactos del cambio climatico
en el proyecto.

Adaptacion climatica: implementar medidas de adaptacion para reducir la vulnerabilidad del proyecto al
cambio climatico.

Monitoreo climatico: establecer sisternas de monitoreo para seguir de cerca las condiciones climaticas y ajustar
estrategias segun sea necesario.

Estudios de mercado: realizar estudios de mercado para entender la demanda y ajustar la oferta del proyecto.
Estrategias de marketing: desarrollar estrategias de marketing efectivas para promover el proyecto
Diversificacion de productos: ofrecer una variedad de productos o servicios para atraer a diferentes segmentos
del mercado.

Fuente: Adaptado de CONPES 4117
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C.4 | Mecanismos contractuales para mitigar riesgos contractuales

Tabla A C5. Mecanismos para mitigar y gestionar los riesgos contractuales en proyectos de hidrégeno en Colombia

Mecanismos contractuales para mitigar y gestionar los riesgos contractuales

Descripcion y funcién

El contrato de seguro es solemne y se perfecciona con la pdliza. Un asegurador asume los riesgos derivados de

un contrato y el tomador se los traslada a cambio de una prima. Si el riesgo se materializa, el tomador se libera

Seguros . . - ; A
de las consecuencias y la aseguradora responde segun lo pactado. Su funcidn es garantizar un capital para
cubrir la pérdida o dafio que pueda ocurrir durante la ejecucion de un contrato.
Es un mecanismo para reforzar el cumplimiento de las obligaciones contractuales. Asegura el cumplimiento
de diversas obligaciones que surgen de un contrato. Las garantias pueden ser reales, recayendo sobre un
Garantias bien (activos del proyecto, acciones del vehiculo corporativo, o flujos de dinero), o personales, donde un

tercero asume la obligacion. Pueden ser accesorias a la obligacion principal o negocios juridicos principales y
autonomos.

Clausula Penal

La clausula penal asegura el cumplimiento de una obligacion. Es un acuerdo entre las partes sobre la
estimacion de los perjuicios compensatorios o moratorios en caso de incumplimiento o mora. Aunque

generalmente estima anticipadamente los perjuicios, también puede servir de apremio al deudor para lograr el

adecuado cumplimiento de la prestacion, y de garantia o caucion.

Eventos
Eximentes de
Responsabilidad

Son eventos extraordinarios, ajenos a las partes, que ocurren inesperadamente y afectan la capacidad de
cumplir con sus obligaciones. Las partes de un contrato pueden pactar clausulas eximentes de responsabilida
acordando que, ante estos eventos que generen incumplimiento o retraso en las obligaciones del contrato, no
habra responsabilidad ni indemnizaciones mutuas.

d,

Multas

Las partes pueden pactar multas en contratos que involucren cronogramas en obras civiles. Las multas son
sanciones econémicas que buscan conminar al cumplimiento del contrato, actuando como un mecanismo
disuasivo para que las partes se esfuercen en cumplir lo pactado.

Clausula de

La clausula de revision permite que las partes revisen los términos del contrato ante circunstancias imprevistas

gue resulten excesivamente gravosas y alteren el equilibrio econémico del contrato, poniendo en riesgo su
ejecucion. Esta clausula permite hacer modificaciones para reestablecer dicho equilibrio. Ejemplos incluyen

revision S . ) ) i o ;
desviaciones en la tasa de cambio o fluctuaciones en precios de equipos o servicios. Si No se pacta, se puede
acudir al juez competente para revisar y decidir sobre el contrato.
Clausula La clausula de cambio regulatorio establece acuerdos y acciones frente a cambios legales y regulatorios
de cambio durante la ejecucion de un contrato que puedan afectarlo. Las partes determinan si dichos cambios permiten
regulatorio revisar, modificar o terminar el contrato sin indemnizacion.

Clausula de
Bancabilidad y
toma de control

La clausula de bancabilidad permite realizar modificaciones necesarias para que los contratos de un proyecto
sean "bancables"y viabilizar su cierre financiero en los mejores términos. La cldusula de toma de control
permite a los financiadores, en caso de incumplimiento de pago, tomar control del vehiculo corporativo o
proyecto para ejercer como "sefior y duefio"y asegurar el pago de la deuda.
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Seguros

Seguro de responsabilidad civil extracontractual: Cubre los dafios causados a terceros o sus bienes durante o
como consecuencia de la ejecucion de un proyecto de hidrégeno y/o sus derivados.

Seguro de calidad: Tipo de poliza que protege a las partes del contrato en relacion con la calidad de la obra,
vicios ocultos de la construccion, o de los servicios prestados, asegurando que cumpla los estdandares de
calidad establecidos en el contrato.

Seguro de pago de salarios: este tipo de pdliza tiene por objeto garantizar el pago de salarios,
indemnizaciones, aportes a seguridad social y prestaciones sociales de los empleados que participan en la
construccion y ejecucion del proyecto.

Seguro de cumplimiento de pago: garantiza que el deudor cumpla sus obligaciones financieras derivadas
del contrato en cuestion. Tiene como finalidad garantizar que el pago se realice dentro de los términos
establecidos en el contrato.

Garantias

Garantia Bancaria: es un instrumento a través del cual una institucion financiera garantiza y asume el
compromiso incondicional e irrevocable de pagar hasta el monto garantizado las obligaciones a cargo del
ordenante, en caso de que las incumpla.

Aval Bancario: es un instrumento a través del cual una institucion financiera garantiza en su calidad de avalista
el pago de las obligaciones a cargo del avalado y estan contenidas en un titulo valor.

Carta de Crédito Stand by: es un instrumento financiero a través del cual una institucion financiera se
compromete, directamente o por intermedio de un banco corresponsal, al pago de las obligaciones a cargo de
la contraparte.

Fiducia en Garantia: es un contrato mediante el cual el deudor (fiduciante) transfiere la propiedad de un bien a
una entidad fiduciaria, como pueden ser los dineros asociados a las obligaciones de pago, para que esta Ultima
los administre y garantice o respalde el cumplimiento de la obligaciéon correspondiente.

Garantia Mobiliaria: Se trata de un contrato principal en el que se acuerda varios bienes (como las acciones o
los contratos) en garantia especificos, sobre activos circulantes, o sobre la totalidad de los bienes en garantia del
garante, presentes o futuros, corporales o incorporales, o sobre los bienes derivados o atribuibles de los bienes
en garantia susceptibles de valoracion pecuniaria.

Clausula Penal

Compensatoria: Es la regla general para indemnizar al acreedor por incumplimiento contractual,
reemplazando la obligacion principal o resarciendo perjuicios directos. El acreedor puede solicitar el pago o el
cumplimiento de la obligacion, pero no ambos. Se usa como "clausula de salida" permitiendo la terminacion
unilateral del contrato, asumiendo el pago compensatorio acordado.

Remuneratoria: tiene como propdsito indemnizar el agravio que la simple demora en el cumplimiento de la
obligacién pudiera ocasionar. Ademas de exigir el pago asociado, permite la posibilidad del acreedor de exigir
igualmente el cumplimiento de la obligacion.

Eventos
Eximentes de
Responsabilidad

Fuerza Mayor o caso fortuito: Son eventos imprevisibles e irresistibles de la naturaleza o de terceros que
impiden cumplir obligaciones contractuales, siempre que sean ajenos a las partesy ocurran sin culpa o
negligencia. En Colombia, estos eventos cumplen con el articulo 64 del Codigo Civil y el articulo 1° de la Ley 95
de 1890. Esta norma de orden publico se aplica a cualquier contrato, incluso sin pacto expreso.

Eventos Eximentes de Responsabilidad: Son hechos o circunstancias acordadas por las partes que no
cumplen con los requisitos de fuerza mayor, ya que no imposibilitan absolutamente el cumplimiento de la
obligacidn, pero si lo dificultan. Por voluntad de las partes, estos eventos pactados eximen de responsabilidad
por el incumplimiento total o parcial de sus obligaciones.
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V-Y,I-) (- ¥ » M D1 H2Global

D.1.1 | Descripcion

Europa reconoce la importancia del hidrégeno de bajas emisiones
para cumplir sus objetivos climaticos y consolidar su liderazgo

en el mercado global. Sin embargo, la implementacion avanza
lentamente debido a la incertidumbre regulatoria y la brecha
entre los objetivos politicos y el estado del mercado. H2Global,
creado en Alemania, busca establecer condiciones para impulsar
su desarrollo y fortalecer el crecimiento del sector y parte del
siguiente analisis de la brecha en el mercado, H2Global (2023):

- Demanda: se prevé un crecimiento sustancial en la demanda
de hidrégeno de bajas emisiones y sus derivados, con Alemania
anticipando entre 56 y 93 TWh adicionales para 2030. Para 2045,
la demanda total del pais podria oscilar entre 528 y 1364 TWh.

. Capacidad de produccién: la capacidad de electrdlisis instalada
en Alemania es muy baja (0.1 GW a mediados de 2023). Aunque
el objetivo se ha duplicado a 10 GW para 2030, seguira siendo
insuficiente para satisfacer la demanda. Alemania debera
importar entre 30 y 67 TWh de hidrégeno para 2030.

- Necesidades de inversion: se requieren inversiones masivas en
toda la cadena de valor para satisfacer la demanda de hidrogeno
limpio. Solo para cubrir el déficit de importacion aleman en 2030,
se necesitan entre 11y 25 mil millones de euros en electrolisis
y entre 17 y 44 mil millones de euros en plantas de energia
renovable.

- Perspectiva de la Unién Europea, UE: se tiene el ambicioso
objetivo de producir e importar 10 millones de toneladas de
hidrogeno renovable anualmente a partir de 2030. Se estima que
se necesitaran alrededor de 350 GW de capacidad de electrdlisis
en la UE y los paises importadores.

En la creacion del programa H2Global se identifica las condiciones
rmarco necesarias para el crecimiento del mercado, asi:

« Mercados y comercio: es necesario desarrollar mercados de
hidrégeno eficientes y transparentes.

- Esquema de Comercio de Emisiones, Precio del Carbono
y Mecanismo de Ajuste en Frontera de Carbono: estos
instrumentos pueden incentivar la produccion y el uso de
hidrégeno renovable.

- Normalizacién y certificacion: se necesitan estandares claros
y sistemas de certificacion para garantizar la calidad y el origen
renovable del hidrogeno.

- Aprendizaje de la experiencia con los mercados de gas: se
pueden aplicar lecciones de la experiencia en los mercados de
gas para desarrollar el mercado de hidrégeno.

H2Global ofrece una vision optimista sobre el potencial del
hidrégeno renovable, pero resalta la necesidad de una accion
politica decidida y de altas inversiones para superar los desafios
actualesy aprovechar las oportunidades que ofrece el sector.

D.1.2 | Caracteristicas
Las siguientes son las principales caracteristicas del programa,
H2Global (2023):

Es un instrumento basado en la competencia para promover
el desarrollo del mercado del hidrégeno renovable a escala
industrial.

El programa actda como intermediario entre productores

y consumidores, ofreciendo contratos a largo plazo a los
productores y contratos a corto plazo a los consumidores.

Este instrumento proporciona seguridad de inversion a los
productores y genera informacion real de precios para fomentar
un mercado transparente.

H2Clobal compensa la diferencia de precio entre la oferta y la
demanda con fondos publicos, disminuyendo gradualmente los
subsidios a medida que el mercado madura.

El primer fondo de H2Global, con 900 millones de euros,

es financiado por el Ministerio Federal Aleman de Asuntos
Econdmicos y Accion Climatica (BMWK) y se centra en la
adquisicion de amonfaco renovable, metanol renovable y
combustible de aviacion sostenible (eSAF).

D.1.3 | Funcionamiento

El programa se constituye mediante la Fundacion H2Clobal, que
es una entidad sin animo de lucro. La operacion se realiza a través
de la subsidiaria Hintco, que actla como intermediaria entre los
productores internacionales y los compradores europeos. Esta
empresa firma contratos de compra a largo plazo (10 aflos) con
los productores, asegurando precios estables, y vende mediante
subastas a corto plazo a los consumidores, ajustandose a las
dinamicas del mercado, Bauer, F. et al. (2023); H2Global (2023). El
mecanismo de doble subasta se caracteriza por:

- Subasta de compra: se adjudican contratos a productores que
ofrezcan los precios mas bajos por el hidrogeno verde o sus
derivados (amonfaco, metanol, SAF), H2Global (2023).

« Subasta de venta: los compradores (industria, energia,
transporte) compiten por adquirir los productos al precio mas
alto posible.

- La diferencia entre ambos precios es cubierta con
subvenciones publicas, optimizando el uso de los fondos
destinados al programa, Bauer, F. et al. (2023).

D.1.4 | Financiamiento y escalabilidad

La primera ventana de financiamiento contd con 900 millones
de euros para importaciones desde fuera de la Union Europea
/ Asociacién de Libre Comercio Europea, (EFTA, por sus siglas
en inglés), H2Global (2023). En 2023, se anuncioé una segunda
ventana de 3.500 millones de euros, ampliando el alcance a
proyectos dentro de la UE y diversificando productos. Alemania
planea invertir mas de 5.000 millones de euros en compras
internacionales hasta 2036, integrando H2Global como pilar del
Banco Europeo del Hidrogeno.

La subsidiaria Hintco absorbe el riesgo de las fluctuaciones de los
precios, reduciendo la incertidumbre para inversionistas, H2Global
(2023). Los fondos publicos solo se desembolsan luego de la
entrega fisica, evitando subsidios a activos no operativos, Bauer, F.
et al. (2023).
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D.1.5 | Criterios técnicos y sostenibilidad

El enfoque inicial prioriza como productos el amoniaco verde,
el metanol y los combustibles de aviacion sostenibles (SAF) por
su viabilidad logistica y tecnoldgica, H2Global (2023). Aun asi, se
ofrece flexibilidad en el programa para incluir nuevos derivados
(como el hidrégeno liquido) en futuras subastas.

Se establece dentro del programa el requerimiento de cumplir los
criterios de la Directiva de Energias Renovables de la UE (RED Il) y
los actos delegados para garantizar la trazabilidad del origen verde
de los productos, H2Global (2023). En este aspecto, la adopcion

de certificaciones internacionales’ para productos de bajas
emisiones desempena un papel central para H2Global.

D.1.6 | Impacto estratégico y proyeccién

H2Global genera sefiales de precios transparentes, que
contribuyen en la consolidacion de indices de referencia’®y
contratos bilaterales, Bauer, F. et al. (2023). El programa también
permite atraer capital privado mediante condiciones de seguridad
contractual, como lo ofrecen algunos proyectos en desarrollo
actual que buscan crear nodos industriales integrados’®”.

El programa H2Global incentiva la diversificacion geografica,
fomentando alianzas entre paises importadores y exportadores
(como Egipto, Chile, Australia) para asegurar las cadenas de
suministro y reducir las dependencias. En Latinoamérica, se
explora replicar el modelo mediante programas como Team
Europe’® en Chile, usando contratos por diferencia’®. Ademas,
ofrece las condiciones para incentivar la escalabilidad tecnoldgica
en el sector y promueve la adaptacion y la construccion de nueva
infraestructura.

10.1.1 | Mitigacién de riesgos a través del programa
H2Global y sus proyectos

Mitigacién de riesgos mediante instrumentos innovadores

- Garantias de compra a largo plazo: H2Clobal, a través Hintco,
firma contratos de compra a largo plazo (hasta 10 afos) con
productores internacionales, asegurando precios estables y
reduciendo el riesgo de mercado. Este mecanismo es coherente
con la recomendacioéon de utilizar acuerdos de compra para
asegurar la demanda, Bauer, F. et al. (2023); H2Global (2022);
OECD/The World Bank (2024).

- Subvenciones dindmicas: la compensacion publica de la
diferencia entre los precios de compra (bajos) y venta (altos)
actUa como un mecanismo de ajuste automatico, optimizando
el uso de fondos publicos. Esto minimiza el costo fiscal por
tonelada de hidrégeno verde, alinedndose con la eficiencia
financiera sugerida, Bauer, F. et al. (2023); H2Global (2022).
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Coordinacién internacional y estandarizaciéon

- Ventanas de financiamiento flexibles: la estructura modular de
H2Global permite adaptar criterios por region (por ejemplo, de la
UE versus socios globales) y producto (amoniaco, SAF), facilitando
alianzas con iniciativas como el Banco Europeo del Hidrégeno
Yy programas en Paises Bajos (EUR 300 millones), Bauer, F. et al.
(2023); OECD/The World Bank (2024). Esto refleja la necesidad de
plataformas colaborativas destacada en los analisis para mejorar
las condiciones de financiacion.

- Certificacion armonizada: H2Global basa sus criterios de
sostenibilidad en la Directiva RED Il de la UE, estableciendo un
referente para la trazabilidad internacional. Este enfoque responde
a la urgencia de estandarizar certificaciones, reduciendo el riesgo
regulatorio, Bauer, F. et al. (2023); H2Global (2022).

Escalabilidad y atraccién de capital privado

Efecto catalitico: al asegurar ingresos estables para productores,
H2Clobal reduce el WACC (costo promedio de capital) de
proyectos, atrayendo inversion privada. Por ejemplo, la primera
ventana (EUR 900 millones) movilizd proyectos en Egiptoy Oman,
con una relacion publico-privada de 1:3 H2Global (2022); OECD/
The World Bank (2024).

Paguetes de riesgo integrados: la combinacion de subvenciones,
garantias contractuales y seguros tecnologicos, le permite

a H2Global abordar multiples riesgos (por ejemplo: el riesgo
cambiario mediante contratos en euros), coincidiendo con la
recomendacion de instrumentos combinados Bauer, F. et al.
(2023); OECD/The World Bank (2024).

Adaptaciéon a mercados emergentes

Enfoque en paises socios: el 50 % de los proyectos de H2Global se
ubican en economias emergentes y paises en desarrollo (como
Marruecos y Namibia), utilizando clausulas de alineacion con

los ODS para asegurar el desarrollo local. Esto implementa la
prioridad del informe de integrar beneficios socioecondmicos,
H2Global (2022); OECD/The World Bank (2024).

Mitigacion de riesgos politicos: las colaboraciones con MIGA
(Multilateral Investment Guarantee Agency) para los seguros
multilaterales en proyectos protegen en paises de Africa contra la
expropiacion y la transferencia de divisas, abordando el alto riesgo
pais, OECD/The World Bank (2024).

10.1.2 | Retos y oportunidades de mejora

- Volumenes iniciales limitados: la primera ventana (EUR 900
M<€) cubre solo el 2 % de la demanda alemana proyectada para
2030. No obstante, la ampliacion a EUR 3500 M€ en 2023 vy la
integracion en el Hydrogen Accelerator de la UE podrian escalar el
impacto, Bauer, F. et al. (2023); H2Global (2022).

- Armonizaciéon regulatoria pendiente: aunque H2Global usa
estandares RED Il, la falta de certificaciones globales unificadas

105. En América Latina se ha avanzado en la creacion de un esquema de certificacion bajo el Sistema Regional de Certificacion de Hidrégeno y sus Derivados, CertHILAC para productos de

bajas emisiones.

106. Por ejemplo, HYDRIX de EEX

107. Un ejemplo de este tipo proyectos es Hy5, en el norte de Alemania.
108. Team Europe Initiative (TEI)

109. Contratos por diferencia en Chile
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(por ejemplo, las discrepancias entre la UE y Estados Unidos sobre
el hidrogeno limpio) aun genera incertidumbres. Se requiere
mayor didlogo en foros como el Hydrogen Action Pact del G7,
OECD/The World Bank (2024).

H2Clobal tiende un puente practico entre las recomendaciones
tedricas para bajar los niveles de riesgo y su implementacion: su
modelo hibrido (subastas + subvenciones dinamicas + alianzas
multilaterales) ofrece un prototipo replicable para reducir
riesgos sistémicos.

- Apoyo financiero a largo plazo: facilitar el acceso a mecanismos de
financiaciéon que apoyen el desarrollo de proyectos a largo plazo es
clave para acelerar su implementacion y mitigar los riesgos.
Infraestructura y logistica: aprovechar la infraestructura existente

El mejoramiento del impacto del programa H2Global puede
impulsarse a través de medidas como:

Escalamiento de la financiacion mediante coaliciones con DFls
(como el Banco Mundialy el BID).

Integracion de las clausulas de justicia energética en contratos
con mercados emergentes y paises en desarrollo.

Liderazgo de la estandarizacion global de certificaciones a traves
de iniciativas como CertH2Global.

Este enfoque posiciona a H2Global no solo como una herramienta
nacional, sino como un eje de la arquitectura financiera global para
el hidrégeno limpio.

(como en el proyecto Scatec de Egipto), incluidos los puertos y
la red eléctrica nacional para la transmision de electricidad, es
crucial para que los proyectos sean operativos.

- Compromiso firme: el apoyo regulatorio y financiero
gubernamental a la economia del hidrégeno verde, combinado
con el compromiso de los socios, representan un soporte
fundamental para la implementacion exitosa de los proyectos.

D.2 | Casos de éxito de Politica publica

Tabla A D1. Casos de politica publica de apoyo a proyectos de hidrégeno

La Resolucion Presidencial 294 de 2022 establecio el Programa H2U, administrado por el Ministerio de
Industria, Energia y Mineria, para impulsar el desarrollo del hidrégeno verde. Este programa incluye
componentes de innovacion, inversion y regulacion. Se cred el fondo sectorial de hidrogeno para apoyar
proyectos innovadores y de investigacion, se implementaron incentivos fiscales y tarifas especiales de energia
eléctrica, y se emitira regulaciéon para la produccion, almacenamiento y transporte de hidrogeno, estableciendo
estandares técnicos y de seguridad claros.

Como resultado del Programa H2U, el Fondo Sectorial del Hidroégeno Verde selecciond un proyecto relacionado
con el transporte de carga pesada y la mezcla de hidrogeno con gas natural, financiado con hasta 10 millones
de ddlares. Ademas, Uruguay ha celebrado memorandos de entendimiento para la cooperaciéon internacional
con paises como Alemania y la Union Europea. Con el apoyo de agencias internacionales, Uruguay esta
coordinando la contratacion de consultorias para estudios especificos sobre la disponibilidad y el uso sostenible
de recursos, entre otras tematicas.

Uruguay

El gobierno chileno ha establecido el Fondo de Garantia para el Desarrollo de Hidrogeno Verde y sus derivados,
con un capital inicial de USD 1000 millones provenientes de préstamos y aportes internacionales, incluyendo la
Union Europea y la Corporacion de Fomento a la Produccion (CORFO). Este fondo, operativo desde el segundo
semestre de 2024, busca desarrollar la demanda local y generar capacidades de produccion nacional para la
exportacion de hidrogeno.

Desde 2024, Chile ha implementado mecanismos para impulsar la industria del hidrégeno, como la asignacion
de terrenos para proyectos de hidrogeno verde. El primer proceso de asignacion de terrenos fiscales se cerro
en 2024,y la segunda convocatoria se realizara en 2025. CORFO juega un papel crucial en la promocion de la
industrializacion y la actividad productiva del pafs.

Chile

Brasil cred el programa nacional de hidréogeno que contempla 41 millones de doélares para la promocion del
hidrogeno, incluyendo la creacion de hubs de hidrogeno bajo en carbono.

Brasil desarrolld un marco legal con la Ley 14.948 y la Ley 14.990 de 2024, que introducen dos incentivos fiscales:
(i) un régimen especial de incentivo a la produccion de hidrégeno bajo en carbono y (ii) captacion de fondos
mediante la emision de titulos de deuda con tasas favorables; y el Programa de Desarrollo de Hidrogeno con
Bajas Emisiones, otorgando créditos fiscales a productores y compradores de hidrégeno.

Brasil

110. Agencia de Cooperacion Alemana (GIZ) y el Banco de Desarrollo para América Latina.
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Paraguay

En 2024 se expidio la estrategia nacional para la economia del hidrogeno verde, que contempla la creacion de
hubs para la produccion de hidrogeno y sus derivados.

Paraguay posee un régimen especial de zonas francas, el cual sefiala que estas zonas estan exentas de tributos
nacionales, departamentales y municipales, ademas de otros beneficios tributarios y fiscales, lo que las
convierte en un atractivo para el desarrollo de proyectos de hidrégeno.

Estados Unidos

La Ley de Reduccion de la Inflacion, que ofrece subsidios e incentivos para proyectos de hidrégeno limpio que
inicien construccion antes de 2033.

El Programa Energia Rural brinda asistencia financiera a productores agricolas y pequefas empresas rurales
para sistemas de energia renovable, incluyendo hidrogeno. Los proyectos de energia renovable para el
Programa de Préstamos y Subvenciones Garantizados para Sistemas de Energia Renovable y Mejora de la
Eficiencia Energética incluyen energia edlica, solar, de biomasa y geotérmica, e hidréogeno derivado de biomasa
0 agua utilizando fuentes de energia edlica, solar o geotérmica. Estas subvenciones se limitan al 25% del costo
del proyecto propuesto y una garantia de préstamo que no puede exceder los 25 millones de ddlares.

Por ultimo, la Ley de Infraestructura Bipartidista asigna 8 mil millones de ddlares para desarrollar “centros”
regionales de hidrégeno limpio, con siete centros anunciados en 2023. La idea de estos centros es ubicar una
red de productores de hidrogeno limpio cerca de potenciales consumidores de hidrogeno limpio, conectados
por la infraestructura necesaria.

Unién Europea

La Unidn Europea incentiva el desarrollo del hidrogeno mediante politicas y mecanismos como los valles

de hidrégeno, que aglomeran iniciativas industriales con apoyo publico y privado, incluyendo fondos para la
innovacion como Clean Hydrogen Partnership's e Innovation Fund. También existen sandboxes regulatorios
que apoyan la innovacion y el escalamiento del hidrogeno verde, permitiendo a las empresas probar nuevas
tecnologias y modelos de negocio en un entorno controlado.

En Alemania, los créditos condonables bajo el Marco temporal de crisis y transicion, alivianan la financiacion
de tecnologias para electrolizadores mediante dos mecanismos: créditos subvencionados (con tipos de interés
favorables) y garantias de préstamos (el gobierno sirve de garante), reduciendo la carga financiera y facilitando
el acceso a la financiacion.
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