LEULSLNE LESEUSLIATL
I Z fur Internationale
Zusammenarbeit (G1Z) GmbH

Formas de financiamento de proyectos FV
- capital propio, debito y parametros de rentabilidad

Dipl. Ing. Georg Hille

Preparado para el proyecto: Bolivia/GIZ
PN: 15.2035.2-002.00

Lugar: Edificio AASANA - Planta Fotovoltaica Viru Viru
(Aeropuerto Internacional de Viru Viru), Santa Cruz

Fecha: 5 de diciembre de 2017

—

~ Fraunhofer

ISE




LEULSLNE LESEUSLIATL
I Z fur Internationale
Zusammenarbeit (G1Z) GmbH

/\

Fotovoltaica FV

Solar Home Quioscos Redes
Systems de energia pequenas

Usuario Usuario en Usuario en Inversionistas
particular grupo grupo privados
compaiia
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Parametros condicionando la rentabilidad de una FVCR

Ingresos
Costos de inversion Posicién (Ventas de electricidad,
(Modulo, inversor, mounting....) | (Meteorologia, paisaje) | evitar de compra

de electricidad)

(Operation y mantenimiento)

(subsidios, soft loan,.....)

C_ostos anuale_s. Rentabilidad | Ir\centivos

Parametros financieros
(Periodo de amortizacién,
plazo de intereses)

Tecnologia Otros factores
(eficiencia, tiempo de duracion) (Ambiente, imagen ...)
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Implementacion de proyectos

Dueno de la casa
/terreno Seguros
Inversionista Contrato de compra contrato
1 / alqlfler contra riesgos
SPE Concesionaria
Sociedad de propdésito feed-in contrato
especifico - Net-Metering
realiza PPA
todos los contratos &
|_a gestion de la operacion

ompainia técnica

Operacion &
Mantencion

onstructor de la

planta FV
onstruccion turnkey
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UIL fmmistion
Inversionistas / socios individuales somos todos
nosotros !

SPE

Sociedad de propdsito
especifico
realiza
todos los contratos &

la gestidon de la operacion

“Los contratos se
sellan para el caso
que algo vaya mal”

~ Fraunhofer

ISE




LEULSLNE LESEUSLIATL
I Z fur Internationale
Zusammenar beit (G1Z) GmbH

Busqueda del capital propio

SPE 1. Definicion del grupo destinatario / publico
Sociedad de propoésito objetivo
especifico
realiza
todos los contratos & 2. Definicion de la campaina de marketing

la gestion de la operacion

3. Diseno de los volantes, catalogos y folletos
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Contrato entre la sociedad y los socios individuales

Inversionista
1

§ 1 Empresay sede, de la sociedad

§ 2 Finalidad de la sociedad, definicion de la finalidad,
de los objetivos, de la EG

§ 3 Duracion de la sociedad, Fecha de su
fundacion, si es indefinida o fecha de su disoluciéon

§ 4 Socios

§ 5 Incorporacion de nuevos socios
§ 6 Cuentas de los socios

§ 7 Gerencia y representacion

§ 8 Remuneracion de los gerentes
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TIR no es todo - hay seguridad y liquidez
En los dos casos pagos totales de 182%

100%

90%

TIR

80%

70%

60% O Solarbeteiligung, 4,7% Rendite

50% B Bankguthaben, 4, 275% Rendite

Seguridad Liquidez 40%

30%

20%

— Cuenta en el

10%
banco .
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Criterios de calidad de proyectos desde el punto de vista
del banco que da el crédito del inversionista privado

» Tecnologia

> Seguros

> Relacion del banco con el
inversionista

+ ..
+ ..
+ ..
+ ..

> Quién planifica e instala la FV
> Reserva de liquidez / DSCR

» Responsabilidad legal
» TIR del capital propio

» Costos de la inversion

» Efecto leverage

» Liquidez

~ Fraunhofer

ISE




UBULSLNE DESE LAl
l Z fur Internationale
Zusammenar beit (GI1Z) GmbH

Cémo se manipula / ,,mejora“ la TIR

@ Bono nacional Aleman 3%
Proyecto actual 365 kWp TIR
5,7%
@ FC (Factor capacidad) +5% (14,7% vez 14,0%) 7,1%
,<Valor util de venta“ después de 20 anos 10% 6,4%
Costos O&M ,reducido en 50%" 6,3%
@ Planta produce electricidad por mas de 5 anos 7,0 %

TODAS LAS ,MEJORAS* 9,0%
En 2011 TIR “tipica” 5%-8%;
TIR en Brasil > 12%
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Los pagos anuales y la TIR depende de
la Ingenieria Financiera

En ambos lados TIR 5,0% - pagos totales esqu. 200%, dir. 177%
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Buenas practicas: Stuttgarter Schulen

Solarfonds 5 Objetos (5 escuelas)
2005 planificado 220kWp - real 309 kWp

76 socios con € 566 000 cap. proprio
2,5 anos hasta puesto en marcha

PRIMER fondo solar en Stuttgart

Anne-Frank- Mohringen: 57,2 kWp
Realschule techo plano, 06/05

GuH Plieiningen 79,6 kWp, techo inclinado, 09/05
Elly-Heuss-Knapp 72,9 kWp, techo plano, 12/05
Rilke Realschule 43,9 kWp, techo plano, 12/05
KCG Gymnasium 55,4 kWp, techo plano, 04/06
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Fondo solar (FS) con inversionistas (Socios s.r.l)
Cooperacion de ecovision con compania eléctrica

SPE creado con la compainiia eléctrica,
los 2 CEO y ecovision.

SWE1 FV instalado 220 kWp

Socios limitados: 45 con € 298 000
SWE 2: 62 kWp, 13 con € 69 000
SWE 3: 82 kWp; 18 con € 84 000
SWE4: 85 kWp, 13 con € 50 000

Fondo solar FS Desarrollo del proyecto

ecovision planificacion, compra de la planta
turn-key, adquisicion del crédito y
del capital propio

Compaiiia Marketing, grupo puro del inversor
Eléctrica adquisicion del capital propio
Win&Win

» Las Compainiias tienen clientes con buena relacion

» pueden realizar FS sin knowhow en FV

13
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Lecciones aprendidas para los INVERSIONISTAS

»FV de inversion barata cuestan mas en un plazo de
20-30 anos durante los cuales deben funcionar bien

» El factor mas importante para la TIR es la produccion
anual de energia — no el precio inicial

»Minimizar el riesgo de la responsabilidad
» Elevar al maximo el capital propio
» Participacion local implica aceptacion

»Mantener vigente durante 20 afos lo que se ha
prometido en 20 minutos

> La confianza crea reincidentes
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UIL fmmistion
Lecciones aprendidas para los INVERSIONISTAS 2

» Compainias eléctricas pueden cooperar con
companias privadas especializadas en FV sin
know-how propio

»Un Solarfund FS crea una TIR razonable con
participacion privada y generacion de bienes
regionales (fabricacion e instalacion nacional)
locales
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Implementacion de proyectos

Dueno de la casa
/terreno Seguros
Inversionista Contr?tol de_l compra contrato
1 \ a qlf ef contra riesgos
2
\ SPE Concesionaria
Sociedad de propésito feed-in contrato
— especifico - Net-Metering
X realiza PPA
todos los contratos &

/' |_a gestion de la operacion

Banco { e ez
crédito ompania tecnica
Operacion &

Mantencion

onstructor de la

planta FV
onstruccion turnkey

\
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Fotovoltaica FV

Solar Home Quioscos Redes
Systems de energia pequenos

Usuario
particular

Como encontrar
dinero,

Cuando quiero
pagar

Recibo un
credito?

Micro
finance

Usuario en
grupo

Como saber la
demanda

Cuando quiero
pagar

Usuario en
grupo

Como hacer un
negocio
sustentable

Quien es dueno

Cuando viene la
red

Corporate

lending

Inversionistas
privados
compaiia
eléctrica

Viabilidad
economica

TIR, DSCR ...
Como financiar
los projectos

Mi reputacion?

Project
finance
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Resumir los topicos de Project Financing

SPV » Requisito: proyecto debe ser rentable
+ no sera sin lucro

Risk Allocation

F » Excesos anuales son esperados
Cash Flow
5 » Capital proprio viene de inversionistas privados o

estratégicos

Non/ Limited Recourse

l » Capital debito (crédito) viene de bancos (comerciales)

Project Finance

~ Fraunhofer
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Resumir los topicos de Project Financing 2

SPV

+

Risk Allocation

+

Cash Flow

+

Non/ Limited Recourse

]

Project Finance

v'Aislar el proyecto para evitar que la quiebra del proyecto
va destruir el poder econdmico del inversionista

v Distribuir los riesgos a todos los participantes del
proyecto

v'Capacidad financiera del crédito solo depende del cash
flow (flujo de caja) del proyecto

v"Nada de recursos de activos
para las deudas o las obligaciones

v RESULTADO -> Project Financing

19
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Contenido de Contratos de Financiamiento

Banco
crédito

General

» Las partes contratantes, valor, intereses nominales, amortizacion
(inicio, final, plazos, fin de la disponibilidad del crédito

» Uso del crédito (anexo: descripcion detallada de la planta FV
incluyendo aspectos técnicos y legales, ventas, costos y gastos,
flujo de caja)

» Creditor prioritario

Seguros
»Cesion del sistema fotovoltaico incluyendo todos los componentes

» Cesion de los rendimentos

\
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Contenido de Contratos de Financiamiento 2

Banco
crédito

Exigencia antes del primer pago

Balance del prestatario y de la persona que le avala
Comprobacién de los contratos
Comprobacion de los permisos /licencias

Firma de las declaraciones de cesion de las garantias

vV V. VWV VYV V

El capital propio necesario para la autorizacion del credito
debe estar ingresado en la cuenta bancaria

» Inscripcion de las garantias necesarias (sujecion a servicio
personal en el registro de la propiedad)

> Referencias detalladas sobre la ubicacion

\
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Contenido de Contratos de Financiamiento 3
- Periodo de Construccion

Banco
crédito

» Inspeccion junto al propietario antes del inicio de la construccion
y protocolo sobre el estado del tejado/terreno a utilizar

» Controles de calidad de las componentes - extraccion de
modulos para el “flasheo” en el laboratorio de precision

» Flujos de pagos segun el progreso de las obras

» Recepcion final de la planta en el momento de la puesta en
marcha

» Inspeccion junto al propietario después de la puesta en marcha
y protocolo de recepcion

» Revision de la documentacion
» Recepcidn por un perito externo (“medicion de recepcion)

» Pago final al constructor de la planta

\
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Financiamiento en creditos

€ ahmenbedingungen: '@” S i i i
- [rfmnbedoounons: Déficit de liquidez
- Zinssatz 3,65%, 10 Jahre
- 2 Jahre tilgungsfrei . . .
e e B —->NO project financing
O Femrniers= R — —>seguridad fiduciaria
ﬂﬂ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, (colateral) del inversionista
omﬂﬂ mmmmmmmmmmw Planta no sirve como
oo RS L ] | ” ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, garantia
-15000 - @ Kontostand 31.12 Betriebsjahr
| " Liquidez en abundancia
c1mo00 | - —>project financing
—>Cesion de la planta FV,
€° 5 6 I 7 8 I 9 | 0‘ 1‘ 2‘ 3‘14‘15‘16‘17‘18‘19I20 21 e CeSi(’)n de Tarifa Energlla
Solar (FIT)/PPA,
1o | b de todos los contratos de
1 Erlése—/j\.ufwenduhgen Seg u rOS
]
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Analisis de riesgos -
para un banco existen solamente riesgos!

Desarollo i Interim i
construccion : Regular operacion
proyecto operations

riesgos politicos
riesgos tecnologia |
~ construccion/
riesgo de acabado

Riesgo producto
Riesgo de rendimiento/operacion

Riesgo de mercado

\
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Criterios de calidad de proyectos desde el punto de vista
del banco que da el crédito del inversor privado

» Tecnologia

> Seguros

> Relacion del banco con el
inversionista

+ ..
+ ..
+ ..
+ ..

> Quién planifica e instala la FV
> Reserva de liquidez / DSCR

» Responsabilidad legal
» TIR del capital propio

» Costos de la inversion

» Efecto leverage

» Liquidez

\
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Financiamiento de FV a través de PROJECT FINANCING
en Alemania — condiciones de KfW

Programmgruppe Gesamt

Frogramim 270

KW -Kreditprogramm-Mummer {eine oder mehrere - getrennt durch
Leerzeichen) cder Mame (Volltextsuche)

— ZURUCKSETZEN

Vida util FV > 20 anos
Credito 15-18 anos

Fiir die PDF-Anzeice bendteen Sie den

kostenlosen — Acrobat Reader
Programm KPP Anmerkung maxamaler Zinssatz EKN %% A us- B-ereit- Zins—
M. Sollzins zFah- stel- sHt=ze
(Effektivzins)®! fung  lungs- gliltig abr
2% pr::tv.”
Laufzeit f Tilpgungsfreis Be1 Programmen it risikoperechiem Zinssysbem m
Antaufjahre S gelten die . Preiskiassen p‘;é. =
Zinsbind
R A B c D E F G H |
»
Finanzierung von Umwvweltinwvestitionen
KW - Progranmm
Erneuwverbare Energien - 1,00 1,25 1,65 1,95 2,45 3,058 S 4.25 5,35
Programmteil "Standard™ O > (1,00}  {1,26) (1,66) (1.96) (2,47} (3.09) (3,80) {4,32) (5.46) OO e o
L B
KW - Progransm
Ernewerbare Energien - - 1,45 1,70 Z 10 2,4 2., T 3 5 .20 ., T 5,80
Programmted “Standard™ =70 ! (1,46) | (1,713 | (2,12) (2,42} (2,93)  (3,55) (4,27) (4,78) (5,933 o0 025 2092012
104 2/ 10
KW - Progransm
Ernewverbare Energien - 1,940 215 Z2,85 2,85 b 3,05 4,65 5,15 6,25
Programmtetd "Standard” = ' (1,91) | (2.17)  (2,57) (2,88) (3.39) (4,01) (4,73) (5,25) (6,40} O et || SR P
20/ 35 10
=
26
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Tipos de Project Financing para FVCR

PV 1.000 kWp, ground based

Months
activity

Site evaluation

Technical, legal and economic evaluation
Legal aspects

Lease contract, feed-in permit

Bidding and contracting

Site preparation, logistics

First Contact |

a planta

planta

%

» Project financing a partir de la constru

IOn de

» Project financing a partir de la operacion de la

27
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Aspectos del financiamiento de créditos

en Alemania y en Brasil

» Crédito hasta 80 % de la inversion total sin garantias
adicionales (financiamiento del proyecto), 80 % ?

» Amortizacion del financiamiento: 10-20 anos, 6-12 anos
» Periodo de carencia: 1-3 anos, 6 meses hasta 1 ano

» Pagos: amortizacion cada 6 meses, tasas cada 3,
mensual

» Garantias: planta, contratos de seguros, pagos de
ventas brutas

» Flujo de caja proyectado: reserva liquida requerida para
pago de pagos de amortizacion y de tasas: > 25%, ?

» Importante para plantas > 5 MWp: DSCR 1.2, DSCR 1.4
> Tasa de rendimiento interno 7%-14%: TIR > 15%

~ Fraunhofer
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UIL fmmistion
Debt Service Coverage Ratio, DSCR, de plantas FV

En ambos lados TIR 6,0% - pagos totales aprox. 210%

— Amortizacion & interes [B— Amortizacion
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Negociar con bancos para mejorar la rentabilidad

Credit:

Interest rate
Interest

Cap. Reserve
Equity Share
IRR

Total

payments

DSCR

IT IT IT
4.50% 5.50% 6.50%
50% 50% 50%
30.0% 30.0% 30.0%
10.0% 8.7% 7.6%
311.6% 291.8% 272.1%
1.26 1.16 1.08

1. DSCR

Es mas facil negociar con un banco

Otros factores importantes

2. Reserva de liquidez

el DSCR o la reserva de liquidez que la tasa de interés del crédito

30
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Leverage effect — efecto balanza

¢

L

L 9%

G,.

* Project

profitability: 14%

= Cost of debt

(post tax): 6%

|19

B
. it
A
360 P
- :

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%

15%

10%
5%
0%

%0
%089
%001

» Capital propio es deuda subordinada
—> mas capital proprio = mas seguro

» Leverage solo existe, cuando los
intereses de capital debito son menor que
la TIR esperada de los inversionistas

» Cuidado con minimizar el capital proprio

31
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El Plan Financiero — analisis de sensibilidad
una obligacion para todos los proyectos

Pagos anuales a los inversores

250%

Factores mas importantes
200%
] \ L
290% ~—~—_ 1. Ingresos/ventas anuales
200% R /.) =
ICIro 150% T — ‘t‘ﬁ\-—-i—_' 2 InverSi(’)n iniCial
100% = : -—::Erettrr?gbskosten
50% = Investiion 3. Costos anuales
0% T .
0% o T ] 120% 4. % de capital propio
Variacion del parametro
—p

Rentabilidad de larga duracién de un proyecto esta en el focus

- NO el LCOE (costo medio de electricidad) de FVSC

o
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Lecciones aprendidas para los BANCOS

>
-
/1
"

N I IS S0 SR 0 0 S R
SESES S S S S S S

» Los bancos en muchos paises no saben NADA sobre
FVCR

» Por eso hay que crear CONFIANZA

» Asi lo mas importante son las plantas que generan
electricidad — no el precio inicial

»Para negociar las condiciones, hay que saber hablar
el lenguaje de los bancos

»Nunca se negocia con un solo banco — hay que crear
un competencia nacional

»Hay que negociar las condiciones

»Los bancos ven los riesgos
- los promotores ven las oportunidades

33
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