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La viabilidad para financiar proyectos de eficiencia energética se ha incrementado paulatinamente
en la regién ya que son numerosas las razones gue sustentan la importancia de incrementar los
niveles de eficiencia energética en el consumo final de energia a nivel mundial. Algunos de estos
factores son: la vulnerabilidad de algunos mercados energéticos con alta dependencia a los
combustibles fésiles para la generacion de energia eléctrica; el constante incremento de la
demanda de energia relacionada al desarrollo productivo y tecnolégico de las sociedades; la
busqueda de soluciones para reducir los niveles de emisiones de gases de efecto invernadero; la
creciente necesidad de contar con sistemas energéticos confiables y la relativa escasez de recursos
energéticos convencionales, entre otros (BID, 2012). Asimismo, promover un uso mas racional y
eficiente de los recursos energéticos trae consigo beneficios econémicos a la vez que reduce la
presion antropica sobre los sistemas ambientales.

En términos de desarrollo e implementacion de eficiencia energética, la Estrategia Mundial
Eficiente de la Agencia Internacional de Energia (IEA, por sus siglas en inglés), prevé que para
explotar el potencial completo de la eficiencia energética se deberan duplicar las inversiones
globales para 2025, y a su vez, estas inversiones se deberan duplicar en el intervalo de 2015-2040
(IEA, 2019). En la misma linea, el Programa de Eficiencia Energética y Negocios Verdes para
Instituciones Financieras, desarrollado por CAF, estima que durante las proximas dos décadas la
Region requerira la inversién de alrededor de USD 320,000 millones de ddlares para proyectos
de eficiencia energética en infraestructura, con lo que se podrian ahorrar hasta USD 21,400
millones de dolares en consumo energético, con el correspondiente beneficio en términos
financieros (Direccidn de Desarrollo Productivo y Financiero, 2016).

Claramente, la importancia de promover la eficiencia energética, y la relacion directa entre los
niveles de inversion con los resultados obtenidos se encuentran identificadas, sin embargo, su
implementacion no siempre resulta sencilla, debido principalmente a la dificultad para acceder a
los recursos econdmicos, a la deficiente dotacion de mecanismos de financiamiento adecuados y
especificos para eficiencia energética, o a la baja capacidad técnica para definir e implementar
proyectos derivando en una fragmentacion, es decir, proyectos pequefios con un alto costo.

En este contexto es importante tener en cuenta que, por su naturaleza, las inversiones en eficiencia
energética tienen la caracteristica de presentar periodos de amortizacién mas largos que las
inversiones requeridas para implementar medidas que involucran tecnologias convencionales. Por
ejemplo, desde una perspectiva de corto plazo y basada en criterios exclusivamente orientados
por el calculo de costo/beneficio podria ser mas conveniente incrementar la generacion de
electricidad a partir de combustibles fosiles en lugar de instaurar sistemas y practicas tendientes
a reducir la demanda de energia a partir de la implementacion de medidas de eficiencia energética.
Asi, desde el punto de vista financiero estas Gltimas iniciativas no siempre son contempladas
como una solucidn a los problemas relacionados con la persistente demanda energética.
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Grafico 1

Inversién en eficiencia energética por Region de 2014 — 2018
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Fuente: Elaboracion propia, basada en (IEA, 2019)

Por otra parte, ademas de la alta inversion inicial que requieren la mayoria de las iniciativas de
eficiencia energética, existen otros factores externos que influyen de manera directa sobre la
viabilidad financiera de la eficiencia energética, como por ejemplo los subsidios a los costos de
la electricidad y los combustibles. Los subsidios tienen una influencia directa sobre los costos de
energia evitados, volviéndolos menos significativos, lo que ocasiona que los periodos de
amortizacion de las inversiones en eficiencia energética se incrementen.

En una etapa inicial, la intervencidn a través de la implementacion de medidas y politicas publicas
puede ayudar a sortear esta barrera no tecnoldgica de mercado a través de diversos mecanismos,
entre los que se pueden mencionar a los incentivos, la aplicacion de subsidios focalizados,
subvenciones y beneficios fiscales, asi como al otorgamiento de créditos blandos, garantias
financieras o garantias contractuales. De hecho, el desarrollo de los mercados relacionados a la
eficiencia energética en América Latina y el Caribe ha sido impulsado basicamente por iniciativas
gubernamentales, dejando un enorme potencial desaprovechado de proyectos bancables en todos
los sectores econémicos (CEPAL, 2019).



OLADE Guia de Mecanismos de Financiamiento de Eficiencia Energética

Grafico 2

Inversién en eficiencia energética por sector a nivel mundial en 2016
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Entre las experiencias internacionales que lograron disefiar e implementar mecanismos
financieros para apalancar proyectos de eficiencia energética exitosos, se identifica un factor
comun que resalta: en todos ellos ademéas del apoyo financiero otorgado ha sido necesario
incorporar componentes de asistencia técnica que permitan facilitar la madurez de las iniciativas
y superar las barreras tecnolégicas que inicialmente pudieran haberse presentado (MED-DESIRE,
2015).

Considerando todo lo expuesto, en este documento se pretende describir de forma breve y concisa
las principales barreras financieras para la implementacion de la eficiencia energética, describir
los principales tipos de mecanismos financieros existentes para facilitar el financiamiento de la
eficiencia energética, y finalmente, mostrar algunas de las experiencias internacionales mas
relevantes.
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1 Barreras Financieras de la Eficiencia Energética
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Las barreras a la implementacién de los diversos mecanismos de financiamiento de la eficiencia
energética pueden ser de diversa naturaleza, por lo que se propone a continuacién, hacer un
analisis enfocado desde tres perspectivas diferentes: (i) la gubernamental (intervenciones desde
el sector pablico), (ii) la de los usuarios finales de la energia vy, finalmente, (iii) la que considera
la dindmica inherente de las entidades financieras.

1.1 Barreras desde el Punto de Vista Gubernamental

Tomando en cuenta las razones que sustentan la implementacion de la eficiencia energética,
expuestas anteriormente, es del interés de los gobiernos centrales el proporcionar mecanismos
apropiados para poder favorecerla. Sin embargo, estos mecanismos muchas veces requieren de
altos montos de capital para la inversién inicial, tanto para la etapa de definicién de iniciativas y
programas, como para la etapa de implementacion de estos.

Un elevado capital de inversion supone una mayor dificultad para encontrar las vias necesarias
de financiamiento en el sector publico por lo que, muchas veces, ocasionan una gran dependencia
de los fondos provenientes de la cooperacion internacional para obtenerlas.

Por otra parte, como sucede en la puesta en marcha de todo tipo de actividad productiva, la barrera
primordial a la hora de promover la eficiencia energética se basa en la potencial presencia de
riesgos macroeconémicos. En efecto, la inestabilidad macroeconémica provoca que los agentes
econdémicos asuman conductas precautorias, cortoplacistas y aversas a tomar riesgos, debido a
que puede darse una alta volatilidad cambiaria, o el fenémeno de la inflacién y, por ende, la
proliferacion de altas tasas de interés que desincentivan la generacién de proyectos orientados al
mediano y largo plazo.

Asi también, en los casos donde se alcanza la implementacién de los mecanismos de
financiamiento, aparece una barrera mas desde el punto de vista gubernamental: la necesidad de
contar con un conjunto completo de bases legales y regulatorias que los complementen. La
seguridad juridica constituye una condicién indispensable a la hora de promover proyectos de
largo alcance, lo que hace que incluso antes, o al menos de forma paralela a la definicion de los
mecanismos de financiamiento, se trabaje también en la definicion de los complementos legales
y regulatorios, los cuales pueden incluir programas de incentivos / subsidios (que se trataran mas
adelante en este documento).

10
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Grafico 3

Condiciones que enmarcan la politica energética y son claves para el desarrollo de proyectos de
eficiencia energética

Marco Institucional

Marco Regulatorio

Marco Politico

Fuente: Elaboracion propia

Finalmente, otro de los factores que se identifica como una de las barreras desde este punto de
vista son los precios de la energia que, en muchos de los casos conocidos en la Region, no reflejan
los costos reales de la misma, ya que muchos de ellos cuentan con subsidios en el precio de la
energia, impulsados por la necesidad de dinamizar a los sectores productivos, asi como facilitar
el acceso a los servicios energéticos por parte de los sectores vulnerables de la poblacion.

Tratandose de proyectos de eficiencia energética, no contar con precios de energia transparentes
y dinamicos, asi como con marcos de politicas orientadas a la eficiencia energética estables hace
que el conseguir financiamiento a mediano y largo plazo para una propuesta que se basa en el
repago de las inversiones a partir de los ahorros de eficiencia obtenidos, por ejemplo, se vea
entorpecido o incluso dejado de lado porque el proyecto no llega a lucir econémicamente tan
atractivo a pesar de que los beneficios en ahorro de recursos y mejora medioambiental sean
propuestas gubernamentales ya existentes en muchos de los casos.

11
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1.2 Barreras desde el Punto de Vista de los Usuarios Finales
de la Energia

Al analizar las barreras de implementacion de los mecanismos de financiamiento de la eficiencia
energética desde el punto de vista de los usuarios finales de energia, observamos algunas
diferencias importantes en comparacioén con la perspectiva gubernamental. Estas diferencias
tienen su origen principalmente en que para el usuario final de la energia no siempre son evidentes
los beneficios que representa la implementacién de la eficiencia energética en sus operaciones,
por lo que no busca voluntariamente los mecanismos financieros necesarios para el desarrollo de
este tipo de proyectos.

Grafico 4

Los desafios que enfrenta la implementacion exitosa de proyectos de eficiencia energética involucran
acciones de empresas y personas naturales, considerados los consumidores finales de la energia
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Partiendo desde aqui, los usuarios finales de energia pueden llegar a considerar sus costos
energéticos como costos “fijos”, es decir, los mismos son cubiertos sin prestarle demasiada
atencion al potencial de los ahorros que se puedan obtener con la gestion de los recursos
energéticos disponibles. Esto ocasiona que no resulte atractivo el invertir en proyectos para
incrementar los niveles de la eficiencia energética en las instalaciones, dando como resultado una
disminucion en la demanda de soluciones financieras enfocadas en el desarrollo de la eficiencia
energética.

También existen casos en los que a pesar de que si se reconoce la importancia de la eficiencia
energética, la percepcion de los usuarios finales de los recursos energéticos es que no se disponen
de mecanismos de financiamiento adecuados al mercado local, y que ademas no existen politicas,
regulaciones e incentivos adecuados, que faciliten la viabilidad econémica de los proyectos
(Aiello, 2016).

Visto desde esta misma Optica, al tomar en cuenta que los proyectos de eficiencia energética
pueden influir de manera directa con las operaciones (niveles de productividad, de forma
indirecta) y por consiguiente con los ingresos, los usuarios finales de la energia tienden a percibir
este tipo de proyectos como riesgosos. A esta percepcion se suma la desconfianza en los ahorros
gue se pueden obtener, o la imposibilidad de medir los ahorros reales alcanzados a partir de la
implementacion de medidas de eficiencia energética, e incluso los costos de transaccion
necesarios para llevar a cabo esos proyectos (SENER, 2018).

Tomando en cuenta lo expuesto, a nivel global se ha desarrollado ampliamente el concepto de las
Empresas de Servicios Energéticos (ESCO, por sus siglas en inglés, y de las cuales se hablara
mas adelante en la seccion 2 de este documento), mismas que estan enfocadas en superar la
mayoria de las barreras técnicas y financieras que impiden que los usuarios finales de la energia
tomen la iniciativa de implementar medidas de eficiencia energética en sus instalaciones. Sin
embargo, y a pesar de que en muchos de los casos este concepto ha probado ser muy exitoso, se
observa que también puede tener sus propias barreras. Por ejemplo, casos en que la capacidad de
acceso a financiamiento de las ESCO sea menor que el del cliente final, o desconfianza en el
modelo ofrecido por las ESCO y en los ahorros esperados. También podemos citar los casos en
que las tarifas energéticas no reflejan el costo real de la energia, ya que bajo estas condiciones los
ahorros ofrecidos no son lo suficientemente atractivos en términos monetarios como para
justificar altos montos de inversion, generando una disminucion en el interés sobre el proyecto,
tanto del cliente final como de la propia ESCO.

Adicionalmente, existen otro tipo de mecanismos que ayudan a mitigar la desconfianza de los
usuarios en cuanto se refiere al potencial de ahorros ofrecidos por las empresas proveedoras de
servicios de eficiencia energética. Uno de ellos es el Energy Savings Insurance (ESI), promovido
por el BID en conjunto con las bancas de desarrollo de América Latina, el cual es un seguro que
garantiza el pago del ahorro comprometido por parte del proveedor de servicios de eficiencia
energética al cliente (Padilla, 2018).

13
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1.3 Barreras desde el Punto de Vista de las Entidades
Financieras

Debido fundamentalmente a la capacidad y experiencia que poseen para realizar el disefio y
comercializacion de productos financieros especificos, las entidades financieras son uno de los
actores principales al hablar de los mecanismos de financiamiento de la eficiencia energética.

En tal sentido, una barrera que afecta el financiamiento de todo tipo de proyecto en nuestra Regién
es la reducida profundidad de los sistemas financieros domésticos, caracterizada por la escasez
de instrumentos que mitiguen riesgos financieros, la poca diversificacion de los productos
financieros y la baja disponibilidad de capitales o de inversores institucionales. Las entidades
financieras podrian presentar dificultades al financiar los costos suaves de los proyectos (costos
de ingenieria, administracion, etc.), debido a la gran porcién del costo que estos pueden llegar a
representar en proyectos de eficiencia energética, y a la existencia limitada de estudios de
factibilidad de proyectos similares (Aiello, 2016). Esto provoca que practicamente los Gnicos
interesados que logran acceder al sistema de crédito sean los provenientes del Sector Publico o
de empresas de cierta magnitud.

Grafico 5

Ejemplo de una linea de crédito enfocada exclusivamente en proyectos de eficiencia energética lanzada
por un banco en asociacion con el BID
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Ademas, se debe tener en cuenta que la definicién de instrumentos financieros especificos
necesarios para el desarrollo de la eficiencia energética debe estar a cargo de profesionales
técnicos especializados en estos temas, y que su participacion no termina con el disefio de la
solucion financiera per se, sino que también desempefian un rol muy importante durante la etapa
de implementacién del instrumento de financiamiento (especificamente durante la etapa de
evaluacion de proyectos).

Es asi, que la falta de personal técnico especializado y debidamente capacitado es lo que muchas
veces dificulta la implementacion de programas de largo alcance, ya que no siempre se cuenta
con profesionales que posean los conocimientos y la experiencia necesaria para evaluar la solidez
técnica y econdmica de este tipo de proyectos (BID, 2012). Esta misma deficiencia de personal
técnico calificado es la que a menudo frena el desarrollo de modelos de negocio novedosos para
impulsar iniciativas que faciliten la eficiencia energética, por lo que se continta acudiendo al
modelo tradicional de financiamiento en que los préstamos se efectlan en base a la garantia de
pago de las empresas y no al flujo de los gastos evitados por la implementacion de iniciativas
eficientes a nivel energético (SENER, 2018).

No obstante, es importante mencionar que la deficiencia de personal técnico en las instituciones
financieras responde también a que ain no se han identificado oportunidades de negocio que
resulten atractivas en comparacién con los productos financieros tradicionales ya ofrecidos. Es
decir, las iniciativas de eficiencia energética no muestran los mismos margenes de rentabilidad
que los que entregan los productos comerciales tradicionales (Blanco, 2015). Particularmente, los
largos periodos de recuperacion de las inversiones de los proyectos generan una falta de interés
por parte de los potenciales clientes en los mecanismos propuestos; y, por otra parte, desmotivan
a las entidades financieras a participar en el negocio de la eficiencia energética.
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En cuanto a las ESCO vy la interrelacién existente con las entidades financieras, cuando las
primeras se encuentran en una etapa temprana de introduccion, se puede dar un fenémeno de
desconfianza desde el lado de la entidad financiera sobre el modelo y sobre los ahorros ofrecidos
por el mismo, limitando el nivel de acceso de las ESCO a recursos financieros en condiciones
atractivas para el desarrollo de la eficiencia energética.

Podemaos concluir que el cuello de botella para el financiamiento de las iniciativas de eficiencia
energética no se encuentra en la falta de disponibilidad de conocimiento y tecnologia, sino mas
bien en el desarrollo de modelos de negocios novedosos con la capacidad de resolver los
problemas de liquidez y de capacidad de inversion inicial, asi como el disefio de esquemas de
medicion y verificacion de los ahorros energéticos (Rojas & Cruz, 2014).

En la seccién final mostraremos algunos de los casos de mecanismos de financiamiento de la
eficiencia energética mas relevantes, desde el punto de vista de como se lograron sortear dichas
barreras.
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2 Mecanismos de Financiamiento de la Eficiencia
Energética
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En esta seccidn se presentardn de forma conceptual los diferentes tipos de mecanismo de
financiamiento que se emplean actualmente cuando se desarrollan proyectos de eficiencia
energética.

En el analisis se incluiran también a los programas de incentivo / subsidio, ain a pesar de que hay
autores que consideran que estos no son directamente mecanismos de financiamiento, ya que, por
su naturaleza los fondos utilizados para crear programas de incentivos / subsidios no son
reembolsados (total o parcialmente), lo que impide que posteriormente vuelvan a estar disponibles
para financiar mas inversiones. Es de esta manera que en muchas ocasiones este tipo de iniciativas
se entienden como una donacién y no precisamente un mecanismo de financiamiento.

Sin embargo, la experiencia internacional ha demostrado que este tipo de mecanismos son
especialmente efectivos para incentivar el desarrollo de tecnologias, al menos en una etapa
temprana de implementacion, por lo que se mencionaran a los incentivos / subsidios dentro de la
tematica referente al financiamiento de la eficiencia energética.

Dicho esto, se ha propuesto clasificar a los mecanismos de financiamiento de la eficiencia
energética en las siguientes categorias:

Grafico 6

Clasificacion de mecanismos de financiamiento de eficiencia energética

\)
. 1. Recursos propios

\
. 2. Otorgamiento de préstamos

\
. 3. Empresas de Servicios Energéticos (ESCO)
|

. 4. Participacion de capital
|
. 5. Leasing
Z

. 6. Mecanismos de apoyo basado en cuotas
VA

. 7. Incentivos y subsidios
/4

Fuente: Elaboracion propia
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2.1 Recursos Propios

El uso de recursos propios constituye el mecanismo de financiamiento mas evidente, ya que para
introducir o desarrollar medidas de eficiencia energética no se requiere ningun tipo de ayuda
externa en términos financieros, sino que se hace uso directo de los recursos propios de la
organizacion, del aporte de capital de los socios o del flujo de caja disponible.

Sin embargo, tomando en cuenta el volumen de las inversiones que regularmente se requieren
para el desarrollo de proyectos de eficiencia energética y la disponibilidad de capital de las
organizaciones, no siempre es viable recurrir a este tipo de financiamiento.

Generalmente es necesario proponer un argumento técnico y financiero bastante convincente a la
alta direccion de las organizaciones para poder persuadirlos a implementar proyectos de eficiencia
energética, por lo que puede resultar bastante dificil en una primera instancia el adoptar medidas
de este tipo, y mas aun si la propuesta incluye hacer uso de recursos propios.

Entonces esta opcién se consideraria mas viable para las grandes organizaciones, especialmente
aquellas que se pueden permitir periodos de retorno de inversion mayores en el largo plazo,
aungue aun éstas pueden enfrentar ciertos inconvenientes para financiar el arranque de la
implementacion de medidas (Sanchez, 2018).

La popularidad de los impactos positivos de la eficiencia energética actualmente va en aumento
y existen ya muchas organizaciones que han decidido implementar proyectos por cuenta propia
haciendo uso de sus propios recursos, experimentando resultados muy positivos. También es
importante mencionar que este tipo de iniciativas por lo general empiezan por mejorar la gestion
energética, realizando acciones que demandan bajos niveles de inversion inicial.

Como se vera a continuacion, actualmente se tienen opciones que han mostrado una ejecucion
exitosa y que involucran activamente la participacion del sector privado para lograr la
implementacion de proyectos de eficiencia energética, lo cual abre méas posibilidades a los
mercados financieros inmaduros, como lo son en algunos paises de la Region, que dependen en
gran parte de la cooperacion internacional para la implementacion de proyectos de eficiencia
energética.

2.1.1. Precio interno del carbono

En Nueva York, el 9 de mayo de 1992 se adoptd la Convencion Marco de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climéatico donde se fijo como objetivo estabilizar las emisiones de gases de
efecto invernadero, para que los ecosistemas se adapten naturalmente al cambio climatico en un
cierto periodo de tiempo, logrando a nivel mundial la produccion de alimentos requerida y el
desarrollo econémico sostenible. Afios mas tarde, el 11 de diciembre de 1997, se celebra el
Protocolo de Kioto (Japdn), que compromete a los paises industrializados a tomar acciones para
lograr el objetivo planteado en la Convencién y se da un paso concreto para empezar a mitigar el
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dafio medioambiental: traducir las reducciones de emisiones de gases de efecto invernadero
(GEI), medidas en toneladas de CO; equivalente, en Certificados de Emisiones Reducidas (CER).

Un CER equivale a una tonelada de CO- que se deja de emitir a la atmdsfera, y segun el esquema
llamado “cap-and-trade” o ETS (Emissions Trading Scheme), se establece el maximo de
toneladas de CO; que las empresas y paises pueden emitir, siendo que quienes excedan este limite
pueden comprarle “créditos de carbono” a otro agente que haya emitido por debajo de su
autorizacion. El valor econémico de las emisiones de GEI es establecido voluntariamente por las
organizaciones participantes en esta iniciativa y ademas de quienes tienen la obligacién de reducir
sus emisiones también estan quienes han entrado al mercado de carbono de forma voluntaria,
generalmente empresas transnacionales reconocidas por su sostenibilidad.

Los tipos de proyecto que pueden aplicar a una certificacion pueden ser, por ejemplo, generacion
de energia renovable y mejoramiento de eficiencia energética de procesos, los cuales nos
competen en este caso. Un bono de carbono debe ser certificado por un auditor acreditado, segin
estandares y metodologias aprobadas, tomando en cuenta la realidad local. Cada proyecto tiene
gue pasar por una validacion (estimaciones tedricas antes de iniciar el proyecto), asi como por
posteriores procesos de MRV (sistemas de Monitoreo, Reporte y Verificacion disefiados de
manera coordinada para proyectos y programas nacionales), los cuales se efectGan de forma
regular con el fin de comprobar la cantidad de bonos generados y evitar una doble contabilidad.

Su implementacidn no es facil para paises en vias de desarrollo, sobre todo en el caso de empresas
privadas ya que los proyectos son de capital intensivo inicialmente, sin embargo, es un recurso
propio que puede convertirse en ahorros tributarios o ingreso de fondos por la venta de bonos de
carbono los cuales pasaran a incrementar la cartera destinada a proyectos de eficiencia energética.

Actualmente, no se aplica en todos los paises de la region, pero tiene una presencia importante
(jError! No se encuentra el origen de la referencia.). Los proyectos dependeran de la demanda
voluntaria de las empresas que deben reducir sus emisiones y de los futuros precios de los bonos
de carbono, esto involucra un grado de riesgo que desmotiva a algunos paises de Latinoamérica
que, como en otros mercados, compiten con paises con una producciéon a mayor escala. Sin
embargo, ante el elevado consumo de combustibles fosiles, Latinoamérica presenta altos niveles
de contaminacién que pueden mejorar mediante el desarrollo de este tipo de proyectos y que a su
vez generaran ventajas econémicas, sociales y ambientales.

20



OLADE Guia de Mecanismos de Financiamiento de Eficiencia Energética

Grafico 7

Iniciativa de fijacion de precios al carbono implementadas en América Latina, programadas o bajo
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Impuesto al carbono implementado o en vias de implementacion.
ETS o impuesto al carbono bajo consideracion.

f“ Impuesto al carbono implementado, ETS bajo consideracion.

Fuente: World Bank, 2019

A continuacién, mostramos de manera resumida cuales son las principales ventajas y desventajas
de utilizar los fondos propios como mecanismo de financiacion.

Grafico 8

Ventajas y desventajas de utilizar el mecanismo financiero basado en recursos propios

- La seleccion y aprobacion de medidas
depende Unicamente del andlisis interno.

- Con los ahorros obtenidos puede
establecerse un fondo de eficiencia
energética interno.

- Se pueden obtener ahorros tributarios
cono en el caso de los bonos de carbono.

- No siempre se cuenta con personal
especializado en temas de eficiencia
energética dentro de la organizacion.

- El monto de inversién es limitado y
compite con el de otros proyectos.

- La falta de experiencia técnica podria
hacer fracasar las iniciativas de eficiencia
energética.

Fuente: Elaboracion propia
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El compromiso colombiano

Evitar el aumento de la temperatura promedio global por encima de los 2°C.

Una de sus principales herramientas para lograr esta meta viene de conseguir la participacion del
sector privado a través del mercado de carbono. Los proyectos privados de reduccion de GEI
podran medir y reportar su contribucion a la meta nacional de cambio climatico al cumplir con
requisitos técnicos y metodoldgicos establecidos por entidades gubernamentales como el
Ministerio de Medio Ambiente Aleman, el Gobierno de Australia y el Gobierno de Sudafrica,
entre otros, o por agremiaciones como Fundacién Natura en conjunto con el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) o la Asociacion de Desarrolladores de Proyectos de Carbono
de la Alianza Internacional de Reduccion y Compensacion de Carbono (ICROA), entre otros.

Las transacciones de bonos de carbono en Colombia provienen de proyectos de energia renovable,
eficiencia energética y la restauracion, reforestacién y conservacion de ecosistemas. En estas
iniciativas en la Gltima década se ha llegado a compensar la emision de GEI en aproximadamente
4,5 mil millones de dolares.

Dado el potencial de activacion de recursos financieros significativos que viene del mercado
voluntario de carbono en el pais, se esta lanzando el sistema de compraventa de bonos de carbono
en la bolsa Mercantil, en coordinacion con la Fundacion Naturay el BID10. Ademas, el Ministerio
de Medio Ambiente esta trabajando en la creacion de un mercado regulado de carbono nacional.
(Giraldo, Plata, & Dannecker, 2016)
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Gubernamentalmente, con el fin de promover el desarrollo de plantas de generacién eléctrica a
partir de la biomasa, la Ley 788 de 2002 consagré una exencion en el pago del impuesto de renta
generada por la venta de energia proveniente de tal fuente, para proyectos que tramiten y vendan
certificados de carbono e inviertan el 50% de tales ganancias en obras de beneficio social. Por
otra parte, la Ley 1715 de 2014 expandié los beneficios tributarios para las Fuentes Nacionales
No Convencionales (FNCE), entre las que se encuentra la biomasa, con base en lo cual, la Unidad
de Planeacion Minero Energética (UPME) proyecta en el Plan de Expansion de Referencia 2014-
2028. (UPME, 2015)

2.2 Otorgamiento de préstamos

Los préstamos se definen como la obtencion de recursos financieros, generalmente, a través de
algin tipo de institucion financiera comercial a un periodo definido de tiempo, con unas
condiciones de pago y una tasa de interés establecidas. Mediante esta opcidn es posible financiar
la mayor parte de los costos de un proyecto de eficiencia energética, con ventajas como la
disminucién del costo del financiamiento y el apalancamiento.

Los préstamos pueden ser de diferentes tipos, tomando en cuenta la procedencia de los fondos y
las condiciones en que se generan. Es decir, los créditos podrian ser créditos comerciales
convencionales o venir a través de programas especificos de financiamiento de la eficiencia
energética. Adicionalmente, los fondos pueden provenir de instituciones financieras ordinarias,
de fondos verdes para financiamiento de iniciativas enfocadas en la sustentabilidad, o de fondos
revolventest,

2.2.1 Préstamos convencionales

Los préstamos convencionales hacen referencia a los préstamos obtenidos a través de
instituciones financieras comerciales, bajo condiciones normales aplicables a cualquier tipo de
préstamo comercial.

Como caracteristica fundamental, el costo de capital (dependiendo del producto a través del cual
se gestione el crédito) de este tipo de préstamos se establece a través de tasas de interés
comerciales fijadas en funcion del mercado financiero. Por lo que, el financiamiento a través de
este tipo de mecanismo se centra méas en la capacidad de pago o en las garantias que presente el

1 Se denominan Fondos rotatorios o revolventes a los recursos financieros que se estructuran con el fin de financiar actividades
relacionadas a un tema o un cliente en particular (en este caso iniciativas de eficiencia energética). La estructura del fondo se establece
de tal manera que a través del cobro de una tasa de interés al financiamiento se pueden cubrir los costos de administracion y manejo
del fondo. Por otro lado, con cada reembolso los fondos vuelven a estar disponibles para nuevos préstamos, alcanzando de esta forma
la sostenibilidad de este. Sin embargo, de este modo, el riesgo de financiamiento por lo general es mayor al de las instituciones
financieras y la probabilidad de recuperar los valores de los préstamos es menor, por lo que finalmente el fondo puede agotarse. La
ventaja del fondo rotativo es que una cierta cantidad de dinero disponible en el fondo puede financiar més de esa cantidad de dinero
equivalente en inversion.
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cliente que en las caracteristicas financieras del propio proyecto, que en este caso se refiere al
potencial de ahorros que se puede generar a partir de la implementacion de medidas de eficiencia
energeética.

Esto a su vez genera que la institucion financiera no tenga ningun tipo de control sobre como se
emplearon los recursos ni sobre los ahorros generados tras la implementacion del proyecto, con
lo que la intencion de mejorar los niveles de eficiencia energética podria verse afectada de manera
significativa.

La ventaja de este tipo de créditos es que permite financiar todo tipo de actividades y proyectos
enfocados en el ahorro de energia, lo cual otorga mayor libertad a los clientes para seleccionar las
areas en que pueden enfocar sus esfuerzos. Y, por otra parte, permite una mayor flexibilidad para
negociar las condiciones de pago con la institucion financiera, aunque esta fuente de
financiamiento suele basarse en tipos de interés mas altos que aquellos que se pudieran obtener a
través de otros mecanismos.

Finalmente, se debe considerar que para efectos fiscales se reconocen como gasto Unicamente los
pagos correspondientes al interés y no la amortizacion al capital.

2.2.2 Préstamos blandos

Los mecanismos financieros basados en préstamos blandos tienen la caracteristica de estar
enfocados directamente al financiamiento de actividades especificas, como en este caso, la
implementacion de iniciativas de promocion de la eficiencia energética.

Tomando en cuenta las particularidades de las actividades y proyectos a financiar, los préstamos
blandos pueden establecer plazos de pago y tasas de interés especiales (en comparacion con los
préstamos comerciales convencionales), o en algunos casos, periodos de gracia especiales,
menores costos administrativos o de seguros, etc., de forma que se logren neutralizar las
inversiones de forma adecuada, y a su vez garanticen la devolucién de los fondos a través de los
ahorros energéticos obtenidos. De todas maneras, para asegurar el retorno de los fondos, estos
mecanismos excluyen a los clientes descapitalizados a menos que se establezcan fuertes garantias
(por ejemplo, contratos de obligacion de pago a través de las planillas de servicios energéticos).

Los préstamos blandos también se gestionan a través de instituciones financieras comerciales
convencionales, aungue por lo general son iniciativas que forman parte de programas o esquemas
desarrollados por instituciones gubernamentales o bancos multilaterales. En la mayoria de los
casos que se han identificado, la actividad de estas lineas de crédito ha sido escasa ya que los
bancos no terminaron de involucrarse completamente en el proceso debido a que no reconocieron
la oportunidad de negocio, que tiene mucho que ver con el clima de negocios percibido y los
incentivos de mercado presentes en los casos analizados. (Blanco, 2015).

Debido a sus caracteristicas, los préstamos blandos se consideran como una excelente herramienta
de promocion para la implementacion de iniciativas de eficiencia energética, por lo que en
muchos casos son aplicados de forma complementaria a otro tipo de medidas, como beneficios
fiscales.
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Ademas, se ha podido observar que los préstamos blandos son especialmente adecuados para el
desarrollo de medidas de renovacion energética dentro del sector residencial (responsable por un
35% en promedio del consumo total de energia de una ciudad (C4S, 2018)), por ejemplo, en la
aplicacién de programas de reemplazo de electrodomésticos.

Vale la pena mencionar que este tipo de mecanismo se utiliza para facilitar el financiamiento de
medidas que van desde grandes proyectos de infraestructura puablica, hasta proyectos de
reemplazo de equipamiento ineficiente en hogares.

Financiacion JESSICA-F.I.D.A.E.

Para ilustrar de mejor manera el funcionamiento de este tipo de esquemas, a continuacion, se
utilizara como referencia el caso de un proyecto de renovacioén de alumbrado publico en la
municipalidad de San Javier, Espafia.

El proyecto consistié en reemplazar 3950 puntos de alumbrado por luminaria tipo LED y 94
tableros de control, que de acuerdo con las estimaciones realizadas generaria un ahorro de 2,4
GWh/afio, equivalentes a una reduccién de consumo de electricidad del 26.5% con relacion al
consumo energético total del municipio. En términos econdmicos, el ahorro estimado anual
alcanzaria los 402.378 Euros, equivalente al 34,88% del costo energético anual, antes de
implementar el proyecto.

El costo de implementacién del proyecto se estimé en 4,8 millones de Euros, los cuales se
financiaron a través del banco BBVA, entidad gestora del fondo de inversion JESSICA-FIDAE
(gestionado por el Fondo Europeo de la Industria y el Instituto para la Diversificacion de Ahorro
y Energia (IDAE)), en un periodo de amortizacién de 10 afios con 2 afios de gracia, a un interés
del 0% y sin costos por comisiones.

Bajo esas condiciones, y considerando los ahorros por uso de energia, se espera un periodo de
retorno de la inversion inferior a los 10 afios del periodo de amortizacion del crédito.

Organismos participantes en la financiacion Jessica - F.I.D.A.E.
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Fuente: Borrell, 2015

2.2.3 Fideicomisos

Dentro de la clasificacion de préstamos, encontramos un esquema de financiamiento con
caracteristicas similares a los créditos blandos, en cuanto a las condiciones especiales de los
términos del financiamiento; pero con una estructura de funcionamiento diferente en cuanto al
sistema de administracion de los fondos financiados. Este esquema al que nos referimos se
denomina fideicomiso.

El fideicomiso es un instrumento financiero cada vez mas utilizado a nivel internacional, debido
a la flexibilidad de adaptacion que presenta para el financiamiento de medidas especificas, asi
como algunas otras ventajas que se describiran a continuacion.

Mediante este esquema el inversor (0 grupo de inversores) hace un aporte de capital para el
financiamiento de medidas especificas, y cede los derechos de administracion de estos recursos a
un tercer actor, el cual tiene la responsabilidad de asegurar que los recursos aportados sean
utilizados para el fin especifico para el cual se cred el fideicomiso, y ademas asegurar el
rendimiento de estos fondos. Posteriormente el inversor, o el beneficiario del fideicomiso,
recibir&n el rendimiento en base a las caracteristicas especificas del mismo.

Dicho esto, la caracteristica principal de la figura de fideicomiso es que el capital con el que se
constituye es independiente del capital de las personas o sociedades que lo aportan. Es decir, el
capital con el que se constituye el fideicomiso no tiene derecho a reclamo por parte de los
acreedores (actuales o futuros) de la sociedad que lo genera. Esta es una ventaja para el inversor,
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ya que permite su participacion en un proyecto sin que la empresa que genera el capital, o los
bienes aportados, asuman el riesgo de dicha inversion (BCBA, 2018).

Para que un fideicomiso pueda operar, se requiere contar con al menos los siguientes actores:

- Fiduciante: es quien transmite los bienes en fideicomiso (inversor) y quien determina las
condiciones bajo las que se administraran dichos bienes.

- Fiduciario: es quien recibe los bienes por parte del fiduciante, en carécter de propiedad
fiduciaria con la obligacion de darles el destino previsto en el contrato.

- Beneficiario: es quien recibe los beneficios de la administracion fiduciaria.

- Fideicomisario (opcional): es el destinatario final de los bienes, una vez cumplido el
periodo de vigencia del contrato. De manera general, el beneficiario es también el
fideicomisario.

En el caso especifico de la implementacion de medidas de eficiencia energética, el tipo de
fideicomiso con el que mejor se relaciona es el llamado “fideicomiso de inversion”, en el cual se
procura un rendimiento de los fondos a través del manejo del fiduciario para garantizar la
continuidad del fideicomiso. Una vez concluida la funcion para la cual fue creado el fideicomiso,
los fondos mas el rendimiento son restituidos a las personas que los aportaron en un inicio
(Terranova, 2011).

Grafico 9

Funcionamiento de un fideicomiso de eficiencia energética tipico
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Fuente: Elaboracion propia

Del anélisis realizado se ha identificado que, en nuestra Region, los paises con mayor experiencia
en la implementacién de fideicomisos relacionados con la eficiencia energética son México y la
Republica Oriental del Uruguay. Considerando que ambos paises tienen algunos casos de estudio
relevantes, al final de este documento se analizaran con mayor detalle EI Fideicomiso para el
Aislamiento Térmico (FIPATERM - México), el Fideicomiso para el ahorro de Energia (FIDE —
México), el Fideicomiso de Eficiencia Energética (FEE - Uruguay) y el Fideicomiso Uruguayo
de Ahorro y Eficiencia Energética (FUNDAEE - Uruguay).

2.2.4 Bonos Verdes

Los bonos verdes son instrumentos financieros que apuntan a gque la financiacion de proyectos
contribuya a la sostenibilidad ambiental, exclusivamente, por lo que desempefian un importante
papel tratandose de la implementacion de proyectos de eficiencia energética.

Los recursos captados del mercado a través de la emision de bonos verdes pueden financiar o
refinanciar una parte o la totalidad de proyectos elegibles como “verdes”, nuevos o existentes.
Para esto el proposito del proyecto debe estar involucrado con los siguientes objetivos
medioambientales: mitigacion del cambio climético, adaptacion al cambio climatico,
conservacion de los recursos naturales, conservacion de la biodiversidad y, prevencion y control
de la contaminacién. Dentro de la categoria de eficiencia energética se contemplan los proyectos
como edificios nuevos y reformados, almacenamiento de energia, calefaccion urbana, redes
inteligentes, dispositivos y productos (ICMA, 2018).

Este mecanismo de financiamiento permite a cualquier entidad con calificacion crediticia el
participar en el mercado de bonos verdes, lo cual pone a disposicion del sector publico y privado
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un instrumento para colaborar en las inversiones necesarias para alcanzar una transicién
ecologica, cada uno desde el accionar que le corresponde. El préstamo que recibe la institucion o
gobierno, que emite los bonos por parte de quienes los compran (tenedores de los bonos), debe
ser pagado en su totalidad a un determinado tiempo previamente convenido, mas un rendimiento,
siendo la tasa de interés menor a la de un préstamo bancario, es decir, son baratos para el emisor
y rentables para el inversor. Por estos motivos, resultan muy atractivos y, ademas, por sus
beneficios sociales suelen contar con incentivos en forma de exenciones fiscales.

A proposito del enfoque social que pueden tener los proyectos para los que se busca inversion a
través de este mecanismo, los bonos pueden llamarse Bonos Sostenibles si combinan ambas
intenciones, para lo cual tienen otras pautas especificas. Tratandose de bonos verdes la guia de
procedimiento voluntario que clarifica su aplicacién en la emisién son los Principios de los Bonos
Verdes (GBP por sus siglas en inglés), coordinada por la Asociacién Internacional de Mercados
de Capitales (ICMA - International Capital Market Association).

Los GBP ayudan tanto a los inversores, promoviendo la disponibilidad de la informacion
necesaria para evaluar el impacto ambiental del destino de sus bonos, como a las entidades
intermediarias, en dirigir el mercado hacia nuevas practicas que facilitaran futuras transacciones.
(ICMA, 2018)

En el jError! No se encuentra el origen de la referencia., se muestra el proceso de una emisién
de bonos, cuyo punto de partida es el andlisis del planteamiento de la operacién que justificara
utilizar este instrumento y no otro tipo de deuda que involucre a una entidad financiera.

Grafico 10

Proceso de una emision de bonos

Planteamiento de la operacion

Rating y elaboracion de la documentacion

Presentacion a inversores

|||,|||| Emisién al mercado
]

Proceso de asignacion y "pricing"” del bono

Fuente: Elaboracion propia basada en (BBVA, 2019).
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A continuacion, se realiza la due diligence?, considerada la parte mas importante del proceso ya
gue pone bajo una lupa la documentacion presentada para describir a qué se va a destinar
concretamente el dinero recaudado con la emision del bono (rating y elaboracion de la
documentacion). Este proceso requiere de expertos y tiempo para el andlisis, monitorizacion y
evaluacion de las compafiias emisoras de bonos por parte de una entidad financiera y de una
agencia de rating de modo que se asegure el cumplimiento de lo ofrecido a los inversores. Al
tratarse de proyectos de eficiencia energética, el analisis de riesgos y oportunidades se realizara
en base al marco del bono verde. (Funds Society, 2020)

Grafico 11

Compromisos y desembolsos para bonos verdes, segin el sector (%)

Gestion de desechos sdlidos

[
=
O
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Agricultura, uso de la tierra, bosques y recursos
ecolégicos

1

11

Transporte limpio 25

Energia renovable y eficiencia energética

Fuente: (Banco Mundial, 2019)

El interés de los inversionistas en los objetivos de sostenibilidad ademéas de la rentabilidad
financiera ha generado un fuerte crecimiento en la emisién de este tipo de bonos desde noviembre
de 2008, cuando el Banco Mundial incluy6 la emision del primer bono verde a escala mundial en
su estructura estratégica para el cambio climatico, estableciendo asi un nuevo modelo de
colaboracion entre inversionistas, bancos, organismos de desarrollo y cientificos. Al 30 de junio
de 2018, el sector mas importante de la cartera de proyectos admisibles para la utilizacion de
bonos verdes fue el de energia renovable y eficiencia energética (jError! No se encuentra el
origen de la referencia.). (Banco Mundial, 2019)

En América Latina ya se cuenta desde hace seis afios con la participacion de varios paises que
promueven el financiamiento de proyectos de eficiencia energética con la utilizacién de bonos
verdes, estando Brasil a la cabeza del listado como el pais con més volumen de emision, seguido

2 El término due diligence se refiere a la evaluacién integral de una empresa o persona previa a la firma de un contrato con cierta
diligencia de cuidado. Puede tratarse de una obligacion legal, pero cominmente es mas aplicable a medidas voluntarias tomadas por
el inversor.
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de Chile y México. Argentina, Colombia, Peru, Costa Rica y la RepUblica Dominicana también
vienen avanzando con el desarrollo de politicas que permitan su progreso en torno al
financiamiento verde, por lo que se espera que este mercado se afiance en la region muy pronto.
(Banco Mundial, 2019)

CMPC: la primera empresa chilena en emitir un bono verde

Barcaza para transporte de celulosa.

Fuente: (CMPC, 2017)

En 2017, CMPC se transformé en la primera empresa en Chile en emitir un bono verde, el que
alcanz6 US$ 500.000.000 a un periodo de 10 afios y pagara una tasa de interés nominal de 4,375%.
La tasa efectiva de colocacién fue de 4,42% anual, con un spread sobre el bono del Tesoro de
Estados Unidos a 10 afios de 2,00%.

Al 31 de diciembre de 2017, CMPC tenia asignados US$ 358.708.347 para financiar proyectos
verdes, destacandose entre ellos el de eficiencia energética. Este proyecto se enfoca en reducir el
impacto ambiental, social y econémico del transporte de madera para pulpa, reemplazando el
transporte en camiones por barcazas para evitar riesgos, dafios en caminos y ruidos en la
comunidad de Guaiba.
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Emisiones
de CO2
evitadas?

19.255

toneladas/ano

La necesidad surgi6 debido a la puesta en marcha de la linea nueva (Guaiba II) en la planta de
celulosa y al incremento en la produccion de ésta. CMPC necesita de una barcaza al dia, para el
transporte de méas de 2.500 m3 /dia, lo que equivale a evitar 61 camiones aproximadamente.

Tomado de (CMPC, 2017)

2.2.5 Crowdlending

El crowdlending, de las palabras inglesas “Crowd”, multitud y “Lending”, préstamo, tiene su
origen en el modelo de financiacion de los afios 90 denominado Crowfunding que iba dirigido a
proyectos de indole cultural a través de particulares (mecenas) quienes aportaban su dinero a
manera de donacion a cambio de una recompensa no monetaria. De esta idea han surgido modelos
de financiacion alternativos basados en la economia colaborativa como el crowdlending donde
empresas o particulares son fondeados por particulares.

La financiacion solicitada se cubre gracias a varias aportaciones recogidas en una plataforma de
crowdlending que ejerce de intermediaria a cambio de una pequefia comisién sobre la inversion
o0 los intereses (0 ninguna comisidn si asi se decide dado el impacto medioambiental y social
positivo al que estan enfocados los proyectos de eficiencia energética) y tiene la responsabilidad
de: estudiar la documentacién del proyecto previa su publicacion, aprobar el proyecto; abrir la
publicacidn para que los inversores puedan realizar sus aportaciones; otorgar como préstamo los
fondos solicitados; cobrar las cuotas y repartir la cantidad correspondiente a cada inversor. Los
intereses del préstamo se fijan en base a la valoracion del riesgo del proyecto para conseguir un
tipo de interés justo para las partes involucradas.

Las directrices para el funcionamiento de estas plataformas estan regentadas por la legislacion
existente en temas de financiacién para cada pais, sin embargo, ya que los inversores realizan sus
aportaciones por la web, no necesariamente la publicacion debe utilizar una plataforma
constituida en el pais donde se ejecutara el proyecto, esto gracias a las comunidades online que
permiten unir los intereses de los particulares alrededor del mundo. Poder acceder a la
financiacion colectiva de forma remota es una gran ventaja para paises en vias de desarrollo que
no cuentan todavia con leyes que impulsen y abarquen la economia colaborativa para proyectos
de eficiencia energética a diferencia de paises en donde la financiacion empresarial mediante
crowdlending cuenta con licencias obligatorias para quienes recaudaran los fondos garantizando
de esta manera la legalidad del proceso, paises europeos, sobre todo. Respecto al tiempo del

33



OLADE Guia de Mecanismos de Financiamiento de Eficiencia Energética

préstamo, se manejan entre 3 a 5 afios para evitar que se puedan dar cambios legislativos
contraproducentes y para manejar calculos de costos e ingresos sin desviaciones significativas.

En vista de que los proyectos de eficiencia energética pueden requerir altos montos de inversion
y un largo tiempo para recuperarla, se puede dividir el proyecto en varias fases. Por una parte,
para alcanzar la meta de recaudacion para la primera fase en un tiempo relativamente corto que
permita arrancar con la implementacion del proyecto, y por otro lado para mostrar resultados que
motiven a los inversores a colaborar en la o las etapas siguientes. Al tratarse de financiaciones
parciales, una vez llevada a cabo la fase inicial, los inversores interesados pueden conocer los
datos de su funcionamiento como las cuotas establecidas para el préstamo, la tasa de interés, el
flujo de caja que genera el proyecto, las garantias ofrecidas por el fondo de inversion, los
rendimientos generados por el proyecto de eficiencia energética, entre otros, eliminando en gran
medida la incertidumbre respecto a esta filosofia de trabajo.

Finalmente se debe contemplar que aunque los inversores se benefician de los intereses, de los
resultados favorables obtenidos del proyecto y de la satisfaccion de invertir responsablemente, el
riesgo de pérdida parcial o total del capital invertido en el caso de que no se logre el rendimiento
financiero esperado es una posibilidad, por lo que el fondo de inversion debe ofrecer garantias
claras en cuanto a las cuotas de devolucién, por ejemplo, mantener una liquidez permanente
equivalente a varias cuotas del préstamo, establecer un margen en los ingresos para cubrir las
cuotas del préstamo o ceder a los financiadores los derechos de cobros futuros del proyecto en el
caso de una eventual pérdida.

Eficiencia energética para subestaciones de telefonia moévil

Placas solares fotovoltaicas.

Fuente: (Estratega Financiero, 2020)

Gracias a la alianza de la plataforma de inversion de crowlending “Ecrowd!” y el fondo de
inversion Sl Energy Investments S.L.U. se logré optimizar el consumo energético y reducir las
emisiones de CO- en 9 estaciones base de telefonia sin conexion a red eléctrica distribuidas en
diferentes puntos de Espafia. La ejecucion la realiza la empresa especializada Enertika junto con
una empresa de telefonia espafiola.

Antes de la participacion de “Ecrowd!”, quien refinancié el 50%, el proyecto llevaba un afio de
correcto funcionamiento financiado Unicamente por SI Energy Investments S.L.U. La meta, a la
que se han unido ya 105 inversores, consiste en remodelar la parte energética de las subestaciones
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mediante la energia limpia, solar en este caso, ya que las plantas funcionaban con generadores de
gasoil sin ningun sistema de almacenamiento de energia. El fin es reducir hasta en un 67% las
emisiones de CO; (320.000 kg equivalentes al consumo energético de 111 viviendas de 90m2) y
generarle al cliente final un ahorro de hasta un 30%.

Las garantias que ofrece este proyecto de eficiencia energética son:
- Devolucion a la plataforma del capital mas los intereses en las cuotas.

- Cuotas decrecientes que generen cada vez un margen mayor en los ingresos para cubrir
las cuotas del préstamo.

- Pignoracidn de los derechos y rendimientos derivados de la ejecucion del proyecto, es
decir, si resulta una pérdida los derechos de cobros futuros generados por las estaciones
telefénicas pasan a los financiadores del proyecto de eficiencia energética.

- Mantener una liquidez permanente equivalente a las 6 proximas cuotas del préstamo.

(€) Importe: 140.000€
lofly Interés anual: 5,00%
@ Plazo: 4 anos
(g Inversores: 105
[ — |

La primera de dos fases que manejan iguales condiciones recaud6 un importe de 140.000 euros,
otorgados a un interés del 5% para un periodo de 4 afios contados a partir del 2016. La segunda
fase no se ha publicado aun y el préstamo inicial se cubri6 al 73% hasta finales del 2020.

Tomado de (Estratega Financiero, 2020)

A continuacién, mostramos de manera resumida cuales son las principales ventajas y desventajas
de los mecanismos de financiamiento basados en el otorgamiento de préstamos.

Grafico 12

Ventajas y desventajas de los mecanismos de financiamiento basados en los préstamos
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Ventajas Desventajas
- Se pueden ofrecer distintas garantias | - No existe seguimiento de los ahorros
para obtener el financiamiento (préstamo | obtenidos (préstamo convencional).

convencional, crowdlending).
- El crédito se entrega en funcién del

- Plazos y tasas de interés atractivas | cliente y no del proyecto (préstamo
(préstamo  blando, fideicomisos y | convencional).

crowdlending).
- Poco conocimiento para la aplicacién del

- El capital de aporte es independiente de | mecanismo de financiamietno (bonos
la responsabilidad de la empresa que lo | verdes, crowlending).

genera (fideicomisos).
- Condiciones poco atractivas para

- Clientes descapitalizados pueden | proyectos de eficiencia  energética
acceder al financiamiento si se establecen | (préstamos convencionales).

garantias relacionadas al mecanismo de
pago de energéticos (préstamo blando,
fideicomiso y crowlending).

- Bajo interés de la banca en participar de
estos mecanismos (préstamos blandos).

Fuente: elaboracion propia.

2.3 Empresas de Servicios Energéticos (ESCO)

Al hablar de los mecanismos de financiamiento de la eficiencia energética se debe tomar en cuenta
que uno de los puntos asociados al perfeccionamiento de estos es la necesidad de desarrollar
mercados de eficiencia energética que permitan la visualizacion clara del potencial econémico de
la implementacién de medidas de uso racional de la energia, asi como de sus beneficios
adyacentes, despertando el interés, tanto de los sectores productivo y comercial como del sector
financiero. Una de las herramientas con el mayor potencial para lograr estos objetivos, es el
desarrollo o la implementacion de las denominadas empresas de servicios energéticos (ESCO).

La definicién de ESCO varia de pais a pais. Sin embargo, en forma simplificada, podemos decir
gue son empresas con fines de lucro que disefian y desarrollan proyectos de mejora de la eficiencia
energética, y que afrontan un cierto grado de riesgo econémico al hacerlo, sin importar la
modalidad de contrato con el que se trabaje (ahorros de energia garantizados o provision de
energia atil). Podemos decir entonces que, a pesar de que no se trata de un mecanismo financiero
como tal, las ESCO funcionan como instituciones financieras no bancarias, que proveen canales
de mercado para el financiamiento de la eficiencia energética acopladas a soluciones técnicas,
especialmente en los casos donde una garantia de riesgos de desempefio o el flujo de
financiamiento de los proyectos a través de un contrato esta de por medio.
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Las ESCO buscan facilitar los medios financieros necesarios para la implementacion del
proyecto, y a partir de los ahorros generados obtienen su remuneracion. Mientras mayores ahorros
se consigan, mejor sera el resultado para la ESCO, y consecuentemente para el cliente. De esta
forma, los incentivos que el desarrollo de esta actividad conlleva quedan perfectamente alineados
siempre que se puedan alcanzar los margenes o rentabilidades requeridos para que la interaccién
entre ambos actores sea viable econdmica y financieramente.

Debido a las ventajas Unicas de las empresas ESCO, relacionadas con su capacidad de combinar
servicios técnicos y financieros, su rol es altamente necesario para catalizar nuevas inversiones
en eficiencia energética, particularmente entre clientes de los sectores industrial y comercial.
Entre las actividades desarrolladas por estas empresas podemos citar: auditorias energéticas;
disefio e ingenieria; adquisicion de materiales y equipo; gestion de unidades de generacién de
energia; suministro y comercializacion de energia; y, estructuracion y asistencia en el
financiamiento.

Como posibles obstaculos que pueden enfrentar las ESCO en materia de financiamiento (objeto
del presente documento), se menciona, entre otros, la incertidumbre frente a las politicas
preferenciales, por ejemplo, incentivos financieros y politicas impositivas preferenciales. Los
riesgos inherentes a los incentivos y politicas preferenciales pueden sufrir cambios, afectando la
rentabilidad de los proyectos, y, por tanto, los de la ESCO.

Para que el cliente pueda acceder al financiamiento necesario para la ejecucion del proyecto, las
ESCO pueden operar con las siguientes modalidades de contrato:

e Contrato de desempefio bajo modalidad de ahorros compartidos.
e Contrato de desempefio bajo modalidad de ahorros garantizados.

e Contrato de gerenciamiento de la energia o “chauffage”.

Contrato de desempefio bajo modalidad de ahorros compartidos

En el jError! No se encuentra el origen de la referencia. se puede observar el esquema basico
de funcionamiento de una empresa ESCO bajo el tipo de “contrato por desempeiio” o EPC dentro
de la modalidad de “ahorros compartidos”. Como se ha mencionado, este es el mas utilizado por
su relativa facilidad de implementacion.

En este esquema intervienen 3 actores: (i) el usuario de energia, (ii) la ESCO y la (iii) institucion
financiera. Se firma un contrato de desempefio en el que se establecen: las condiciones de pago
de remuneracién a la ESCO (porcentaje de los ahorros que se paga a la ESCO y porcentaje que
retiene el usuario de energia, y el periodo de duracion del contrato).

Grafico 13

Esquema de un contrato por desempefio bajo la modalidad de ahorros compartidos
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Fuente: (Monroy, 2016)

La empresa ESCO financia directamente la implementacion del proyecto, ya sea con fondos
propios o con fondos obtenidos a través de una institucion financiera (pero en cualquier caso con
garantias brindadas directamente por parte suya). Luego, a partir del total de ahorros por la
reduccion del consumo energético evitado se establece el porcentaje que periddicamente recibira
la ESCO como pago por la implementacion de los proyectos de eficiencia energética, asi como el
periodo de vigencia que tendra el contrato.

Este tipo de esquema tiene la desventaja de que las variaciones a la baja en los precios de la
energia pueden afectar negativamente la rentabilidad de las inversiones para la ESCO, si es que
no se incluyen clausulas de respaldo dentro del contrato de desempefio.

Contrato de desempefio bajo modalidad de ahorros garantizados

A diferencia de la modalidad por ahorros compartidos, en el contrato de desempefio bajo
modalidad de ahorros garantizados se aseveran los niveles de ahorro generados y a partir de estos
ahorros garantizados el financiamiento del proyecto corre por cuenta directa del cliente, incluidas
las garantias financieras.

En este caso, el pago a la ESCO lo realiza directamente el cliente bajo un esquema regular de
contrato y no bajo los ahorros obtenidos por la implementacion de las medidas. De igual manera,
los activos son directamente propiedad del cliente.

Se considera que la complejidad en la implementacion de este esquema es media, ya que se
requiere un cierto grado de precision al estimar los ahorros que se pueden generar. Por tanto, la
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desventaja que tiene este tipo de contrato radica precisamente en que no se logren los ahorros
previstos.

Contrato de gerenciamiento de la energia o “chauffage”

Los Contratos de Suministro de Energia (ESC por sus siglas en inglés) aseguran la entrega de
energia Gtil, entendiéndose como energia util a la energia transformada para la que el cliente tiene
un uso final “aplicado”, por ejemplo: calor de proceso, frio, aire comprimido, iluminacion, fuerza
motriz, etc. Por tanto, el contrato se efectiviza a partir de la subcontratacion del suministro de la
energia transformada.

Esta modalidad de contrato ofrece al cliente garantias a nivel del rendimiento de las instalaciones,
por lo que la ESCO asume la responsabilidad por todo lo necesario para entregar la energia Gtil a
su cliente. Por ejemplo, en el caso de calefaccion, esto incluye la planificacion, instalacion y
puesta en funcionamiento de calderas, la distribucion del fluido, la operacién y mantenimiento de
las instalaciones de produccion, la adquisicion de combustible, etc.

De igual forma, la ESCO mantiene la propiedad de las instalaciones y comercializa la energia
transformada (energia util), asumiendo los riesgos de las variaciones de precio de las fuentes
primarias, asi como del rendimiento de las instalaciones.

Por esta razdn, cualquier medida de eficiencia energética se toma del lado de la oferta (ESCO),
ya que es esta la interesada en asegurar un menor costo de operacion.

La mayor debilidad de un contrato de suministro de energia es que todas las medidas de eficiencia
se desarrollan del lado de la oferta de energia transformada, por lo que no existen incentivos
explicitos para reducir el consumo en los puntos de demanda (salvo que se incluyan salvaguardas
a nivel contractual incluyendo clausulas de ahorros compartidos).

Tabla 1

Resumen de modelos contractuales basicos

Contrato de
Suministro de
Energia (ESC)

Contrato de Desempefio Energético (EPC)

Ahorros

Ahorros garantizados

compartidos “Chauffage”

Los ahorros de
energia en la oferta
se comparten de

Ahorros de Beneflctl%s t La E_SCI% asehgura forma directa. La
energia (I:E%népgr : FS etn re gn Nivel de ahorro ESCO suministra
y clientes e energia energia til a
precio fijado por
contrato.

39



OLADE

Guia de Mecanismos de Financiamiento de Eficiencia Energética

Contrato de Desempefio Energético (EPC)

Contrato de
Suministro de
Energia (ESC)

Riesgo de crédito

Lo asume la ESCO

Lo asume el
cliente. La ESCO
garantiza los
ahorros

La ESCO
estructura el
financiamiento

Riesgo proyecto

Lo asume la ESCO

Lo asume la ESCO

Lo asume la ESCO

. ESCO o
Financiamiento llglrctzgrgegtgcl:% Cliente sociedades
P vehiculo®
Garantias Puede ser
financieras Iégsc%)orta la (I:_Izii:natgorta el parcialmente el
requeridas equipamiento
Impacto en el No afecta la (I:Ecl)r%“?g?lete su
acceso a crédito capacidad del Il'neapde crédito Bajo
del cliente crédito ; y
garantias
. . ESCO o
gggegzdad de los 'Ilz'g)écéamente la Cliente sociedades
vehiculo

Potencialmente
fuera de balance

Las inversiones se

Impacto en (balances de i
balance acuerdo con NIC’s gglnatﬁgél g;nc?ir;m e Fuera del balance
restringen esta
posibilidad)
Precios a la baja de
la energia son i
Principales absorbidos por la lgleolgl;rgﬁélrr;ggnto Precios de la
riesgos ESCO si no existen revistos energia
clausulas de P
respaldo
Complejidad Baja Media Media-Alta

Fuente: Adaptacién de (Blanco, 2015).

Como se puede observar en la jError! No se encuentra el origen de la referencia., incluso si el
financiamiento no esta incluido en el contrato, las ESCO pueden jugar un papel fundamental al
asegurar, tanto al beneficiario como al financiador del proyecto, que el flujo de efectivo del
proyecto se materializara. Esto es una gran ventaja ya que algunos mercados locales alun no
poseen la capacidad de identificar las oportunidades de negocio de los contratos de servicios
energéticos EPC o ESC no cuentan con la estructura técnica necesaria para evaluar los proyectos
y en consecuencia no pueden hacer una correcta evaluacion de los riesgos de los proyectos
(Blanco, 2015).

Sin embargo, es importante mencionar que, a pesar del constante aumento del mercado
relacionado con servicios y productos enfocados en la mejora de los niveles de eficiencia
energética, junto con la creciente experiencia de las empresas dedicadas a ofrecer estos servicios

3 Las sociedades vehiculo son sociedades constituidas para construir, operar y mantener un proyecto especifico por un periodo
determinado con el propdsito de acotar los riesgos al entorno exclusivo del proyecto.
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y productos, el modelo de negocio ESCO ha probado ser muy dificil de desplegar en algunos
paises en vias de desarrollo. Los sistemas contractuales basados en el mercado son ain inmaduros
en muchos de estos paises, mientras que los contratos por suministro de energia son instrumentos
sofisticados que requieren arreglos contractuales relativamente complejos con los cuales no estan
del todo familiarizados los inversionistas, clientes, reguladores y auditores.

Desde el punto de vista del financiamiento, se requiere que por parte de las ESCO se logre disefiar
proyectos que tengan caracteristicas atractivas. Estas caracteristicas deben incluir documentacion
clara y confiable con respecto a: identificacién y evaluacién de los riesgos relacionados al
proyecto; resultados econémicos proyectados; y las caracteristicas técnicas del proyecto (Blanco,
2015).

Gréafico 14

Ventajas y desventajas de las empresas ESCO como mecanismo de financiamiento

Ventajas Desventajas
Transferencia de los riesgos técnicos y | - Alun cuando la ESCO se encargue de
econémicos a la ESCO. proveer el financiamiento, ella mismo puede

experimentar dificultades para obtener los
- Por el tipo de modelo de negocio de la | yecursos econémicos necesarios, por lo que
ESCO se garantizan los resultados del | oste factor debe considerarse antes de

proyecto promover el modelo de ESCO.

- Al incrementar la confiabilidad de las | _ considerando la complejidad del modelo de
propuestas, promueve la participacion de | negocios en una fase inicial, las prioridades
terceros (inversionistas) en el financiamiento | 4o |os paises y las instituciones financieras

de proyectos. podrian enfocarse en otros temas.

Fuente: Elaboracion propia.

La experiencia de China en la implementacién de los EPC

China ha estado viviendo un periodo de industrializacion sostenido, acompafiado por el progreso
urbanistico de sus ciudades, la internacionalizacién y el desarrollo orientado a la informacion.
Este desenvolvimiento econémico rapido y constante, se evidencia en el crecimiento anual
promedio de su Producto Interno Bruto (PIB) equivalente al 10.48% desde 2001 hasta 2011.
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De la mano de este crecimiento, el consumo de energia en el mismo periodo se increment6 a una
tasa anual promedio de 8.3%. De hecho, en 2011 el consumo total de energia alcanzo las 3.48
billones de toneladas de carbon (tce), o 2.43 billones de toneladas equivalentes de petréleo (tep),
el consumo de energia mas alto a nivel mundial en ese afio.

Adicionalmente, siendo el pais con la mayor poblacion a nivel mundial, los problemas
relacionados con el suministro de energia y su creciente demanda son uno de los puntos clave en
la agenda nacional de desarrollo. Debido a lo expuesto, el Gobierno de China ha comprendido la
importancia de contar con un servicio de energia capaz de abastecer la demanda energética
necesaria para el desarrollo econémico, al tiempo que se incrementen los niveles de eficiencia en
el uso de esta.

El sistema de Contratos de Desempefio Energético (EPC), introducidos desde fines de los 90,
como resultado de una cooperacion entre el Banco Mundial (BM) y el Global Environment
Facility (GEF) con el Gobierno Chino, tiene una parte activa dentro de las tres mayores politicas
relacionadas con los ahorros energéticos: ajuste estructural, innovacion tecnoldgica y
mejoramiento en la administracion de recursos. En el afio 2012, la promocién de contratos EPC
fue nombrada como una de las mayores iniciativas para ahorrar energia dentro del décimo
segundo Plan quinquenal.

Durante la primera fase de implementacion de los EPC, se establecieron tres proyectos piloto
relacionados con ESCOs, explorando la factibilidad de la aplicacién de contratos en EPC en
China; a su vez, la segunda fase del proyecto establecié un mecanismo de garantias de préstamos
ESCO y la creacion de la Asociacién Nacional Industrial de ESCOs (EMCA).

Con el establecimiento de esta Ultima, los contratos EPC entraron en fase de promocién, y a partir
de esto, en 2010, el Consejo de Estado lanz6 la “Guia para Promover los Contratos de Desempefio
Energético y la Mejora del Desarrollo de la Industria de ESCOs”, evidenciando que la industria
de empresas ESCO habia entrado oficialmente a una etapa de desarrollo a gran escala.

Existe una conexién directa entre el desarrollo del negocio de ESCOs vy el desarrollo de la
economia de China y de sus regiones interiores, ya que las regiones de mayor desarrollo (Norte,
Este y Sur), son precisamente las regiones donde se han desarrollado de mayor forma: las
empresas ESCO, escalas de mercados, productos de financiamiento y niveles de administracién
del uso de energia.

En el afio 2011 el valor total de los negocios relacionados con empresas ESCO alcanzé y superd
el nivel de los 100 billones de yuanes chinos (CNY), alcanzando un total de alrededor de 125
billones de yuanes.

De forma constante, la tasa de crecimiento anual ha mantenido un valor promedio de casi el 50%,
teniendo a 378,000 personas trabajando en el sector, cuya evolucion se presenta en el Gréfico 15.
Por su parte, la inversion en contratos EPC incrementd de 28.7 billones de yuanes en 2010 a 41.2
billones, lo que se traduce en un incremento del 43.45% en inversion y capacidad anual de ahorros
de energia de 14,484 ktce (10,132 ktep).

Grafico 15

Evolucion del nimero de empleados en la industria de ESCOs
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Fuente: Elaboracion propia basada en (IFC, 2012)

En 2011, el total de préstamos bancarios utilizados por empresas ESCO alcanz6 los 7.79 billones
de yuanes (aproximadamente 1.23 billones de délares americanos), lo que apenas represento
alrededor del 21% del total de fuentes de financiamiento disponibles para el desarrollo de
contratos EPC desarrollados por ESCOs. Este dato muestra que muchas de las empresas ESCO
financiaron sus proyectos con cerca al 100% de equity*, a pesar de las crecientes capacidades de
acceder a préstamos bancarios. Aungue se debe mencionar que también existe una pequefia
porcién de empresas ESCO, que han demostrado mayor capacidad de inversion a gran escala en
contratos EPC con el soporte de entidades financieras como, por ejemplo, bancos comerciales.

Por su parte, el valor de inversidn total en proyectos desarrollados con contratos EPC y realizados
por las empresas registradas como ESCO fue de 35.05 billones de yuanes, lo que equivale a un
promedio de 14.98 millones de yuanes por cada proyecto. De aqui, 431 empresas obtuvieron
préstamos bancarios, equivalentes al 18.43% del total de proyectos, mientras que el monto de
financiamiento ascendio a 7.79 billones de yuanes.

Las areas de negocio cubiertas por empresas ESCO en China son tres: sector edificios, sector
industria y sector municipios (alumbrado publico). De un analisis realizado por EMCA a 874
proyectos implementados entre 2010 y 2011, se determind que el sector industrial es el que mayor
demanda tuvo con relacion a los servicios provistos por parte de empresas ESCO, alcanzando el
82% de las inversiones totales y el 83% de los ahorros totales alcanzados.

4 Equity: En una empresa, el equity se conoce normalmente como patrimonio de los accionistas, equivalente a la cantidad de dinero
que se devolveria a los mismos si todos los bienes se liquidaran y se pagaran todas las deudas de la empresa. De forma reducida, el
total del equity corresponde al valor de empresa.
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Tabla 2

Demanda de servicios relacionados con la eficiencia energética por sectores

s Demanda de Demanda de inversién
ector inversion (%) (billones de yuanes)
Edificios 15 375

Industria 82 205

Municipios 3 7.5

Total 100 250

Fuente: adaptado de (IFC, 2012)

El segundo sector en importancia es el de edificios, el cual alcanzé el 15% de las inversiones
totales y el 16% de los ahorros totales alcanzados. Finalmente, el sector municipios (alumbrado

publico), alcanzé apenas el 3% del total de inversiones y el 1% de ahorros totales alcanzados.

En cuanto al tipo de contratos empleados por las empresas ESCO en China en el periodo
comprendido entre 2010 y 2011, de acuerdo con informacion recopilada por EMCA, el 66% es
de tipo EPC con ahorros compartidos, 20% con ahorros garantizados, 6% bajo el esquema
Chauffage y el 8% restante bajo otro tipo de esquemas. El 75% de los contratos tuvieron periodos
inferiores a los 5 afios, con periodos de retorno de inversion menores a 3 afios.

Las conclusiones con base en indices claves obtenidos de las entrevistas realizadas por EMCA
para definir una correlacion para obtener un mayor entendimiento del estatus de las inversiones y
el financiamiento de las ESCO, fueron las siguientes:

Las empresas ESCO que poseen tecnologias y productos propios tienen mayor
potencial de experimentar una tasa de crecimiento alta, en comparacién con
empresas integradas. De entre 225 ESCOs con patentes de invencién, 164
obtuvieron financiamiento externo, mostrando la importancia del factor invencion
con respecto al acceso a financiamiento externo.

Las empresas ESCO pertenecientes al estado han incrementado de forma
considerable, aunque aln se encuentran en etapa inicial. Al analizar las empresas de
acuerdo con su nivel de ingresos, se concluye que alrededor del 80% son fundadas
desde el sector privado.

Tomando en cuenta que las empresas ESCO que operan bajo el esquema de un
contrato EPC deben encargarse de financiar, construir y operar los sistemas de
eficiencia energética en las instalaciones de sus clientes, y que obtienen el pago de
sus inversiones a través de compartir los ahorros generados en los proyectos (con
ciclos de vida extensos), existe una alta dependencia con las condiciones de
operacion, de las personas encargadas, de la empresa cliente y de los equipos con
los ahorros que efectivamente se puedan lograr para la recuperacion del capital
invertido.
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Tomado de (IFC, 2012).

2.4  Participacion de capital

Este mecanismo de financiamiento plantea la obtencion de fondos para la implementacion de
iniciativas de eficiencia energética con base en la participacion de un tercero (inversionista), quien
otorga el financiamiento para la ejecucion y recupera su inversion a través de las ganancias que
deja el ahorro energético obtenido tras la implementacion del proyecto (UPME, 2013).

Es decir, a diferencia de un préstamo tradicional en el que existe la obligacién por parte del
beneficiario del proyecto de devolver el dinero dentro de un plazo fijo y a una tasa de interés
convenida previamente, en el caso de la participacion de capital, la devolucidn (mas los beneficios
acordados) se dan sélo una vez que la iniciativa de eficiencia energética genera ahorros
energéticos (ganancias desde el punto de vista del inversionista). Asi mismo, si las condiciones
se negocian asi desde un principio, en el caso en que un proyecto o iniciativa de eficiencia
energética en particular no alcance a generar ahorros, el inversionista no exigira la devolucion de
los fondos otorgados para implementar el proyecto (Banco BASE, 2017).

Sin embargo, considerando que el inversionista en este caso toma un riesgo mucho mayor y que
ademas el retorno de su inversién esta planificado para un periodo de tiempo largo, el costo de
financiamiento es también mayor que aquel de un préstamo regular. Por tanto, la ventaja para el
beneficiario del proyecto es la de tener acceso a los fondos necesarios para desarrollar su proyecto
sin comprometer sus recursos o su nivel de endeudamiento.

Por su parte, el inversionista también podra tener injerencia sobre las decisiones que se tomen en
cuanto al desarrollo del proyecto, considerando el riesgo al que esta expuesto. Esta condicion
puede resultar positiva si se considera que un es muy probable que el inversionista que financia
proyectos de eficiencia energética bajo este mecanismo tenga conocimientos y experiencia en el
tema, lo cual ayudara a alcanzar las metas del proyecto.

En este esquema pueden estar también involucradas otras partes, como por ejemplo una ESCO o
un proveedor de equipos/servicios, y tiene la caracteristica de permitir ajustar la asignacién del
riesgo entre las partes que intervienen. La participacion de capital puede otorgarse directamente
a una empresa de servicios energéticos (ESCO) en el caso en que ésta no disponga de los
suficientes recursos como para garantizar un contrato bajo el esquema de ahorros compartidos,
siempre y cuando las condiciones del proyecto resulten atractivas para el inversionista (BID,
2012).

En el gréfico 17 se puede observar el esquema tipico de funcionamiento de un mecanismo de
financiamiento bajo participacion de capital.
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Grafico 16

Esquema de funcionamiento de un mecanismo de participacion de capital
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Fuente: elaboracién propia.

Otra alternativa que existe para el uso de un mecanismo de participacion de capital en iniciativas
de eficiencia energética es cuando un tercero inyecta capital a un proyecto a través de una
sociedad limitada, la cual es creada con el propdsito especifico de manejar este tipo de proyectos.
En este caso, la sociedad limitada es la que se encarga de financiar al beneficiario del proyecto y
responder ante el inversionista para el pago del capital invertido, una vez que el proyecto empiece
a generar ahorros.

2.4.1 Financiamiento mezzanine

El financiamiento mezzanine es un mecanismo compuesto por un esquema de deuda (préstamo)
y uno de participacion de capital.

En este caso se establece una estructura de deudas subordinadas al financiamiento por deuda
(otorgado por instituciones financieras comerciales o inversionistas de riesgo) acompafados por
largos periodos de gracia y sin demandar garantias reales, lo que permite al beneficiario del
proyecto conservar efectivo.
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Al igual que con la participacion de capital, el financiamiento mezzanine no compromete los
recursos financieros ni el nivel de endeudamiento del beneficiario del proyecto, por lo que facilita
su acceso a préstamos u otro tipo de mecanismos como el leasing (el cual se explica méas adelante
en este documento) (BID, 2012).

Grafico 17

Ventajas y desventajas del mecanismo financiero basado en participacion de capital
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alto, el inversionista pordria incluso arrebatar el
control de las operaciones al beneficiario del
proyecto.

Fuente: elaboracién propia.
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2.5 Leasing o arrendamiento

El leasing se define como un tipo de contrato mediante el cual un arrendador confiere a un
arrendatario el derecho de usar un bien (que en este caso puede referirse a un equipo, maquinaria
especializada, instalaciones, etc.) por un periodo acordado de tiempo a cambio de un pago o una
serie de pagos, manteniéndose el primero como el duefio del bien en lo que respecta a los aspectos
financieros, fiscales y contables. A pesar de que en los distintos paises pueda existir legislacion
diversa en lo referente a este mecanismo, en ningin caso el derecho de uso es el mismo que el
derecho de propiedad (United Nations, 2005).

Por otra parte, la duracion del contrato generalmente corresponde a la duracién del periodo de
amortizacién del bien arrendado, y una vez finalizado, el arrendatario tiene tres alternativas:
devolver el bien al arrendador, restituir o renovar el contrato de leasing, o adquirir el bien pagando
el valor residual estipulado en el contrato.

Grafico 18

Participantes en un contrato de leasing operativo para proyectos de eficiencia energética
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Fuente: Elaboracion propia, basada en (BUN-CA, 2009).

En el gréafico de leasing puede existir una tercera parte, referida al vendedor, el cual es el
proveedor de los bienes por arrendar.

Existen dos tipos de contratos de leasing principalmente: operativo y financiero. El leasing
operativo puede incluir servicio, mantenimiento y reparaciones con relacion a la operacion del
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bien, con la caracteristica de que los costos del contrato no se veran reflejados en el balance del
arrendatario, y que ademas es revocable por el arrendatario en cualquier momento. Mientras que,
el leasing o arrendamiento financiero no incluye en la mayoria de los casos el mantenimiento o
la reparacion del bien arrendado, refleja los costos del contrato en el balance del arrendatario, y
tiene la particularidad de que el vendedor no interviene en el contrato, ademas de que no permite
rescindir el contrato de forma unilateral por parte del arrendatario (BUN-CA, 2009).

Las ventajas del mecanismo de leasing radican en que permite al arrendatario el realizar
inversiones sin la necesidad de recaudar capital por adelantado. Incluso se puede obtener un
porcentaje mas elevado del valor del activo en comparacion con el porcentaje de financiacién
obtenido de un préstamo convencional a través de una institucion financiera existiendo asi mayor
flexibilidad en la estructuracion del proyecto (se debe tener en cuenta que una institucion
financiera también puede manejar esta modalidad).

Desde el punto de vista contable, el leasing reduce el anticipo de impuesto a la renta que el
arrendatario debe pagar. A menos que se capitalice en el balance del arrendatario, la amortizacion
esta a beneficio del arrendador. Mas aln, el bien arrendado no produce ningin cambio en la tasa
de capital del arrendatario, ya que este no necesita solicitar créditos para financiar la inversion ni
utilizar dinero de bolsillo, al contrario, pareceria que el proyecto genera una nueva entrada de
efectivo desde su implementacion por lo que es una solucion de financiamiento muy utilizada.
Tratandose de bienes inmuebles, se evita incurrir en gastos de constitucién o registro de garantias
hipotecarias y los gastos notariales se pueden liquidar por el valor de la opcién de compra
(normalmente el 10 o 30% del valor del inmueble) si el arrendatario elige adquirir el inmueble
una vez finalizada la operacion de leasing.

Adicionalmente, el arrendador se beneficia cuando se permiten altas tasas de amortizacion ya que
el valor residual de venta del bien es alto. Junto a esto, con el leasing no siempre existe la
necesidad de presentar garantias (como sucede con los préstamos tradicionales), debido a que el
objeto de arrendamiento en si puede ser puesto en garantia, dependiendo del acuerdo en
especifico.

Ahora bien, se debe mencionar en cuanto a las desventajas del leasing que, debido al desarrollo
tecnoldgico, en ocasiones un bien puede superar en eficiencia al bien arrendado, en cuyo caso se
debera pagar una tasa de recargo hasta el fin del periodo establecido en el contrato, a menos que
exista una clausula de reemplazo. Ademas, el arrendatario debe analizar cuidadosamente las
ventajas financieras con relacion a los pagos que se establecen en el contrato ya que es probable
gue no se conozca con certeza si se van a lograr los ahorros establecidos.

El arrendador, por su parte, corre el riesgo de que el equipo devuelto al final del contrato pierda
su valor, lo que puede ocurrir si el equipo 0 maquinaria arrendado no puede ser desarmado o
desinstalado, por ejemplo, en el caso en que sea un equipo especializado para el primer
arrendatario o si se vuelve obsoleto al finalizar el contrato.
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Grafico 19

Ventajas y desventajas del mecanismo financiero basado en leasing

Ventajas
- No es necesaria una inversion inicial alta.
- No afecta el indice de endeudamiento.

- No requiere garantias paralelas, ya que el
mismo bien puede ser la garantia.

- Las cuotas de arrendamiento pueden
tomarse como gasto deducible para efectos
fiscales.

Desventajas

- Con el contrato el arrendatario esta
obligado a realizar pagos periddicos por el
uso del bien por un plazo determinado, y
muchas veces no tiene la opcién de cancelar
el contrato antes del periodo establecido.

- Altos costos de financiamiento.

- Por tratarse de un contrato comercial de
plazo fijo, crea un compromiso a la empresa.

- En caso de existir financiamiento
complementario el nivel de endeudamiento
del arrendatario puede ser elevado.

Fuente: Elaboracion propia.

Mecanismos de apoyo basados en cuotas

Los mecanismos de apoyo basados en cuotas, en el caso puntual de la promocién de la eficiencia
energética, se refieren a los mecanismos donde distintos actores del mercado (consumidores,
fabricantes o proveedores) estan obligados a conseguir un porcentaje definido de ahorro
energético (MED-DESIRE, 2015). Por tanto, no son mecanismos financieros directamente. Sin
embargo, en muchos paises una manera de lograr la cuota requerida es a través de derechos de
comercio, como el caso de los certificados blancos (o titulos de eficiencia energética) en Italia,
los cuales se describirdn mas adelante en este documento.
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La aplicacion de este tipo de esquema tiene la ventaja de ser rentable y motivar al desarrollo de
proyectos de eficiencia energética a las empresas. Sin embargo, también tiene algunas
desventajas, entre las que se pueden mencionar: el alto riesgo de las inversiones con relacion a la
volatilidad de los precios de la electricidad y de los certificados en si; asi como a la potencial
reduccidn de las inversiones en tecnologias innovadoras con altos costes iniciales.

Otro ejemplo de estos esquemas son los Certificados de Reduccion de Emisiones (CER), nacidos
como parte de los extintos Mecanismos de Desarrollo Limpio (MDL), que formaron parte del
Protocolo de Kyoto, los cuales fueron disefiados para canalizar fondos de paises desarrollados
hacia proyectos para mitigar emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) en paises en vias de
desarrollo. Estos certificados ain estan vigentes y se entregan en funcion de la cantidad de GEI
evitados (1 certificado por cada tonelada de CO; evitada), para luego poder ser negociados en
mercados de carbén, como el del Esquema de Negociacion de Emisiones de la Unidn Europea
(EU ETS).

La demanda de estos certificados es impulsada por los compromisos de reduccion de emisiones
a los que se comprometieron los paises desarrollados como parte del Protocolo de Kyoto de la
Convencion Marco de las Naciones Unidas para el Cambio Climatico.

Existen otros mecanismos similares, como los bonos orientados a energias alternativas, los cuales
incluyen una tasa de interés fija minima mas una tasa variable que depende directamente del
ahorro energético del proyecto (UPME, 2013). En este caso, para que el mecanismo funcione se
necesitaria contar con un organismo financiero del sector energético con suficiente experiencia
como para trabajar como banca de inversion, para que sea el encargado de emitir los bonos.

El andlisis técnico de los proyectos estara a cargo del organismo que seleccionard a los sujetos de
financiamiento y, una vez que un proyecto sea seleccionado, el organismo financiero sera el
encargado de emitir y administrar el bono y cobrar por sus servicios, mientras que inversionistas
seran los compradores de los bonos.

Los inversionistas, en cambio, tienen dos alternativas para cobrar el pago de los bonos: recibir
periddicamente un pago de intereses y el capital al vencimiento del bono, o volverse accionistas
del proyecto y recibir utilidades.

Esquema de Certificados Blancos (WhC)

El esquema italiano de Certificados Blancos (WhC), es el mecanismo de promocién de eficiencia
energética mas relevante en Italia, ya que al menos el 60% del objetivo al 2020, relacionado con
la directiva EU 2012/27/EU, se apoya en la implementacion de este.

Los WhC se enfocan en el mercado, por lo que no hace distincion respecto a una tecnologia
especifica. Adicionalmente, el esquema de soporte se basa en la obligacion de los proveedores de
electricidad y gas natural con més de 50,000 usuarios en alcanzar una meta anual de ahorros
especifica, expresada en toneladas equivalentes de petrdleo (TEP). Por tanto, los WhC funcionan
como instrumentos negociables, a la vez de funcionar como un mecanismo para evidenciar los
ahorros de energia final alcanzados como consecuencia del aumento en los niveles de eficiencia
energética en la industria, el sector pablico y el sector residencial.
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El esquema de certificados blancos fue introducido en la legislacion italiana por decreto
ministerial en julio de 2004, para ser modificado y complementado posteriormente. Bajo el
esquema, los distribuidores de electricidad y gas natural estan obligados a cumplir con un objetivo
anual de ahorro de energia primaria, expresado en TEP. Los objetivos por alcanzar, tanto anuales
como quinquenales, son determinados por la Autoridad de Electricidad y Gas (AEEG, por sus
siglas en italiano). Cada certificado (TEE, por sus siglas en italiano de Titulo de Eficiencia
Energética) representa el equivalente a 1 TEP ahorrado.

Para cumplir con sus obligaciones, los distribuidores de electricidad y gas pueden implementar
proyectos de eficiencia energética que dan derechos a certificados blancos, o también tienen la
opcion de comprar certificados a terceros en el Mercado de Certificados de Eficiencia Energética
organizado por GME®,

Existen tres tipos de certificados que pueden ser producidos y comercializados: Certificados Tipo
1, los cuales se refieren a ahorros alcanzados en el uso de electricidad; Certificados Tipo 2, los
alcanzados con ahorros generados en el uso de gas y; Certificados Tipo 3, los cuales se consiguen
por lograr ahorros en otras fuentes de energia 0 combustibles diferentes a la electricidad y el gas.

A los distribuidores de energia que alcanzan las metas asignadas se les asigna una contribucion
econdmica, ya que cada certificado tiene una remuneracion econémica, establecida anualmente
por AEEG. Esta contribucién es financiada por un porcentaje de la tarifa de electricidad y gas (el
impacto del esquema de certificados blancos sobre la tarifa de electricidad y gas natural de una
familia estandar se estima en un 0.5% y un 0.3%, respectivamente).

En términos absolutos, el costo de la energia evitada para usuarios finales (entre 600 €/ TEP y 800
€/TEP para la electricidad y el gas, y entre 1200 y 1600 €/TEP para los combustibles fosiles), esta
muy por encima de la recuperacion de costos pagada a los distribuidores bajo obligaciones (100
€/TEP para certificados Tipo 1 y 2), y el precio de los certificados registrados en el intercambio
(entre 32 y 98 €).

Ademas de los distribuidores de energia, existen “sujetos voluntarios” que pueden tener acceso
al esquema y presentar proyectos de eficiencia energética:

o Empresas de Servicios Energéticos (ESCOs).
e Compafiias con la obligacién de nombrar un gerente de energia (SEM).

e Compafiias controladas por uno de los distribuidores de energia obligados a ser parte del
mecanismo.

o Distribuidores de electricidad y gas no obligados a ser parte del mecanismo.

e Compafiias que operen en los sectores: industrial, residencial, comercial, agricultura,
transporte y servicios publicos, siempre y cuando prevean el nombramiento de un

5 GME o Gestore Mercati Energetici, es una empresa de propiedad exclusiva del Ministerio de Economia y Finanzas de Italia, la cual
se encarga de operar mercados de energia, gas natural y medio ambiente.
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responsable por la conservacion y el uso racional de la energia (gestor energético), o que
estén certificados con el estandar 1ISO 50001 y mantengan estas condiciones durante el
tiempo de vida de la operacion.

En el afio 2016 especificamente, el volumen de ahorros en energia primaria, certificados
obtenidos con proyectos nuevos de eficiencia energética presentados por empresas tipo
ESCO, totalizaron un equivalente aproximado de 0.27 MTEP, de las cuales:

-51% se refieren a ahorros
de energia primaria -Alrededor del 15% se
alcanzados a través de la refiere a los ahorros de
implementacion de energia primaria, distintas a
proyectos de eficiencia la electricidad y el gas
energética para reducir el natural.
consumo de gas natural.

-349% se refieren a ahorros
de energia primaria
alcanzados a través de
proyectos de eficiencia
energética para reducir el
consumo de electricidad.

Desde el inicio de funcionamiento del WhC hasta el afio 2016 se han implementado 12,500
proyectos, de los cuales 11,980 fueron presentados por ESCOs.

La mayoria de los TEEs del afio 2016 fueron alcanzados a través de proyectos desarrollados en
el sector industrial (56% del total), y mas especificamente, fueron proyectos enfocados a la
optimizacién de procesos productivos. Por otra parte, el sector civil (residencial y servicios)
representd alrededor del 40% de TEEs reconocidos en 2016, sumando cerca de 2.2 millones de
titulos, especialmente enfocados en proyectos relacionados con aire acondicionado y agua
caliente sanitaria.

Extraido de (ODYSSEE-MURE, 2017).
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Gréafico 20

Ventajas y desventajas de los mecanismos financieros basados en cuotas

Ventajas Desventajas

- Es un mecanismo rentable. - Volatilidad de los precios de los energéticos y

de los certificados (0 bonos).
- Incentiva el crecimiento del mercado de

eficiencia energética. - Potencial reduccion de inversiones en

tecnologias nuevas sin resultados conocidos.
- Incentiva el desarrollo de proyectos de

eficiencia energética.

Fuente: Elaboracion propia

2.7 Incentivos y subsidios

Varios autores consideran que los mecanismos de incentivo / subsidios no son mecanismos de
financiamiento como tal, pero aun asi se han incluido en este andlisis por ser una de las
herramientas que méas se utilizan a nivel mundial para alcanzar el desarrollo de la eficiencia
energética.

Un mecanismo de financiamiento como tal utiliza instrumentos que permiten el reembolso
(parcial o total) de los costos de inversion en el proyecto, por lo que automéaticamente se vuelven
dinero disponible para realizar mas inversiones; mientras que los mecanismos de incentivo /
subsidio representan un gasto no recuperable para las instituciones que los promueven. De todas
maneras, cuando son cuidadosamente disefiados pueden resultar de gran ayuda (especialmente en
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las etapas tempranas de introduccion), ya que su implementacién puede ayudar a desarrollar el
mercado.

Sin embargo, se debe prestar atencion a que el desarrollo de este tipo de medidas estén bien
enfocadas y definidas, de modo gque no generen distorsiones de mercado, como aguellas que
pueden darse en los casos de mercados con pocos proveedores, donde el efecto producido al
aumentar la capacidad financiera de los inversores puede ser el de aumentar el precio de los
equipos, originando un aumento en la rentabilidad de los proveedores y un aumento en los gastos
de quienes realizan la inversién (o de las instituciones que promueven el incentivo) (MED-
DESIRE, 2015). En este caso, el beneficio del mecanismo de incentivo se dirigira hacia la cadena
de suministro y no al grupo objetivo.

De todas formas, un mecanismo de incentivos / subsidios cuidadosamente disefiado puede lograr
que las inversiones en eficiencia energética sean lo suficientemente costo-efectivas como para
que los beneficiarios de la inversion se interesen en desarrollar nuevas iniciativas, utilizando en
muchos casos sus propios recursos u otro de los mecanismos revisados anteriormente en este
documento.

Entre los mecanismos de incentivos / subsidios mas utilizados tenemos a aquellos dirigidos a
reducir los costes de las tecnologias mediante subsidios directos, o mediante la aplicacion de
beneficios fiscales en la compra, importacién, instalacién u operacién. Estos subsidios son por lo
general, implementados por periodos definidos en los que se espera que la tecnologia alcance un
nivel de madurez suficiente como para poder trabajar sin incentivos externos.

Otra forma de incentivo / subsidio puede ser el incremento de la tasa de depreciacion para los
activos fijos en inversiones de eficiencia energética, lo cual reduce la carga fiscal del duefio del
proyecto y hace mas atractivas este tipo de inversiones.

Finalmente, es importante tener en cuenta que con la introduccién de este tipo de mecanismos se
debe buscar el desarrollo de un mercado de eficiencia energética, pero se debe mantener un
equilibrio entre los productores / comercializadores y los usuarios finales, por lo que también se
deberan tomar precauciones para proteger a los fabricantes locales de modo que estos puedan
también adaptar y desarrollar soluciones competitivas, al tiempo que se brinden soluciones
eficaces y costo-beneficiosas a los clientes.

Grafico 21

Ventajas y desventajas de los mecanismos basados en subsidios/incentivos
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Ventajas

- Este tipo de mecanismo es mas rapido
de poner en marcha que un mecanismo de
financiamiento.

- EL proceso de participacién por parte de
lo usuarios es mas simple.

- Al ser bien disefiados pueden ser un
medio costo-efectivo para transformar al
mercado.

- Por su simplicidad los usuarios finales los
prefieren.

Desventajas

- Por lo general son financiados por los
gobiernos, por lo que dependen de
compromisos politicos.

- Si no son bien disefiados pueden tener
impacto en sectores distintos al objetivo,
ylo tener baja adicionalidad.

Fuente: Elaboracion propia

Plan Nacional de Coccion Eficiente del Ecuador

Implementado en Ecuador en el afio 2014, el Plan Nacional de Coccion Eficiente, consistio en el
reemplazo de cocinas de gas licuado de petr6leo (GLP) por cocinas de induccion eléctrica. El
plan se disefi6 con el objetivo de estimular el uso de energias renovables, alineado al cambio de
la matriz energética, el cual pas6 de tener mas de la mitad de generacion eléctrica a partir de
fuentes fosiles a estar compuesto en su mayoria por energia hidroeléctrica (alrededor del 90%).
Adicionalmente, la implementacion del plan permitiria la reduccion del consumo de GLP,
combustible subsidiado para el consumo en el sector residencial por el Gobierno del Ecuador, y
reducir las emisiones de gases de efecto invernadero.

Promocion del Plan Nacional de Coccién Eficiente del Ecuador
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PLAN DE INTRODUCCION DE

COCINAS DE INDUCCION

Varios modelos de cocinas
y proveedores

Financiamiento a Largo Plazo
(3 anos)

I Pago mensual por la planilla

eléctrica

¥ GRATIS: 80 kWh mensuales hasta el 2018

Luego, $ 4 por 100 kWh
los mismos costos que el gas subsidiado

Fuente: (Presidencia de la Republica del Ecuador, 2014)

Para incentivar el reemplazo de las cocinas, el programa incluy6 un subsidio mensual de hasta 80
kWh en la factura de consumo de electricidad, ademas de ofrecer financiamiento para la
adquisicion de cocinas de induccion a través de las facturas de consumo de energia y, finalmente,
la venta de sets de cocina apropiadas para este tipo de tecnologia a un precio reducido.

Tomado de (Naula-Sigua, 2017)
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3 Experiencias Internacionales Relevantes con
Mecanismos de Financiamiento de Eficiencia
Energética

Meéxico

El sector industrial mexicano, al igual que en muchos otros paises del mundo, es uno de los
motores primordiales de la economia del pais, aportando alrededor de la sexta parte del valor
agregado (CONUEE, 2018), lo que evidencia como el desarrollo econdmico y social de México,
y en general de las naciones, tiene una altisima relacion con el uso de energéticos.

Es asi como, bajo esta premisa, el gobierno mexicano ha estado promoviendo desde hace varias
décadas diferentes iniciativas relacionadas al sector energético, a través de la promulgacion de
distintas leyes y regulaciones enfocadas en gestionar y garantizar de manera adecuada los recursos
energéticos del pais, generar aportes a los ingresos fiscales como resultado del uso de estos
recursos, y generar fuentes de empleo relacionadas al sector.
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La mas reciente de estas iniciativas, es la publicacion de la Ley de Transicién Energética (LTE),
publicada el 25 de diciembre de 2015 en el Diario Oficial de la Federacion (DOF), la cual hasta
la fecha se encuentra vigente y define tres instrumentos de planeacion para la politica nacional
energética en materia de energias limpias y eficiencia energética:

Estrategia de Transicién
para Promover el Uso de
1 Tecnologias y 2
Combustibles méas
Limpios (Estrategia).

Programa Nacional
para el
3 Aprovechamiento
Sustentable de la
Energia (PRONASE).

Programa Especial
de la Transicion
Energética
(PETE).

De acuerdo con el articulo 27 de la Ley, la Estrategia se constituye como el instrumento rector de
la politica nacional en el mediano y largo plazo en materia de obligaciones de energias limpias,
aprovechamiento sustentable de la energia, mejora en la productividad energética y reduccion
econdmicamente viable de emisiones contaminantes de la industria eléctrica. Para ello, la Ley
establece tres objetivos concretos de la Estrategia:

1. Establecer las metas y la Hoja de Ruta para la implementacion de dichas metas.
2. Fomentar la reduccién de emisiones contaminantes originadas por la industria eléctrica.

3. Reducir, bajo criterios de viabilidad econémica, la dependencia del Pais a los
combustibles fosiles como fuente primaria de energia.

Asu vez, a partir de estos objetivos, la Estrategia establece las politicas y las acciones que deberan
ser ejecutadas mediante los programas (PETE y PRONASE).

Asi también, en cumplimiento a los términos de la LTE, en diciembre de 2016 la SENER publicé
en el DOF el acuerdo por el que se aprueba y publica la Estrategia, en la que se definen las
politicas, acciones y metas indicativas de eficiencia energética, asi como su grado de
cumplimiento.

Como se puede observar, dentro de las areas estratégicas del sector energético, uno de los pilares
fundamentales en los que se ha centrado el gobierno mexicano ha sido el desarrollo de la
eficiencia energética y, como base para su desarrollo ha sido necesaria la creacion de mecanismos
complementarios que faciliten la implementacién de medidas en los distintos sectores de
consumo, pero especialmente en los sectores productivo y residencial.

De esta manera, en 1989, con la creacion de la Comision Nacional para el Ahorro de la Energia
(CONAE), se da el inicio al marco institucional actual para la eficiencia energética en México. A
partir de aqui, y tras la entrada en vigor de la Ley para el Aprovechamiento Sustentable de la
Energia (LASE) en 2008, la CONAE es renombrada como la Comision Nacional para el Uso
Eficiente de la Energia (CONUEE), conservando esta denominacion hasta la actualidad, luego de
que en 2015 se lo ratificara con la expedicidon de la Ley de Transicion Energética que sustituy6 a
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la LASE. Actualmente, y desde su creacién, la CONUEE ha tenido el objetivo de promover la
eficiencia energética a nivel nacional, funcionando como el dérgano técnico en materia de
aprovechamiento sustentable de la energia, tanto para el sector privado, como para estados,
municipios y entidades de la Administracién Publica Federal (APF).

En cuanto al marco regulatorio, en el afio 2013 se inicié una profunda transformacién del sector
energético que incluyd el reforzamiento de las facultades de planeacion y la rectoria de la
Secretaria de Energia (SENER), la creacion de nuevas instituciones y el fortalecimiento de las ya
existentes.

La entrada en vigor del marco regulatorio actual otorgdé una nueva naturaleza juridica a las dos
empresas estatales referentes del mercado energético: Petroleos Mexicanos (PEMEX) y la
Comision Federal de Electricidad (CFE); convirtiéndolas en Empresas Productivas del Estado
con autonomia presupuestal y de gestién, ademas de contar con la libertad de asociarse con el
sector privado para competir en igualdad de condiciones en los renovados mercados de
hidrocarburos y de electricidad. Adicionalmente, se crearon Consejos de Administracion para
conducirlas bajo las mejores précticas internacionales de gobierno corporativo.

Mecanismos de financiamiento relevantes

Por otra parte, y como se menciond anteriormente, el desarrollo de la eficiencia energética
requiere de la generacion de instrumentos adicionales que faciliten el desarrollo de las distintas
medidas, asi como de instituciones especializadas en este tipo de actividades. Tomando en cuenta
esto, en el afio 1990, como iniciativa impulsada por la CFE, se crea el Fideicomiso para el
Aislamiento Térmico (FIPATERM), como un fondo especial para el financiamiento de medidas
relacionadas a la implementacién de aislamiento térmico en la ciudad de Mexicali. Este
Fideicomiso sigue operando programas en regiones de clima célido hasta la actualidad.

De forma paralela, y con el mismo objetivo de promocionar el ahorro y la eficiencia energética,
en el afio 1990 se establece la creacion del Fideicomiso para el Ahorro de Energia Eléctrica
(FIDE), con la finalidad de impulsar el ahorro de energia eléctrica en los sectores: industrial,
comercial, servicios, doméstico y agropecuario, asi como impulsar el desarrollo de una cultura
del uso racional de la energia.

La creacion del FIDE sirvié también como complemento a otro de los programas enfocados en la
promocion del ahorro de energia, el Programa de Ahorro de Energia del Sector Eléctrico (PAESE)
de la CFE. EI PAESE se lanz6 en 1989 con el objetivo de producir y distribuir energia eléctrica
al menor costo, asi como promover su uso eficiente en todos los sectores a través de proyectos de
eficiencia energética, asesoria técnica, capacitacion en ahorro de energia, actividades de
evaluacion y difusion.

Finalmente, en cumplimiento del articulo 27 de la Ley para el Aprovechamiento de Energias
Renovables y el Financiamiento de la Transicion Energética, la SENER toma bajo su
responsabilidad al Fondo para la Transicion Energética y el Aprovechamiento Sustentable de la
Energia (FOTEASE), establecido en 2009, el cual es utilizado para financiar, entre otros,
proyectos y programas de eficiencia energeética.
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Tomando en cuenta la relevancia que ha tenido la implementacion del FIPATERM, FIDE y
FOTEASE con la promocion de la eficiencia energética en México, a continuacion, se describiran
las caracteristicas de cada uno de estos como ilustracion de los resultados que se pueden alcanzar
con la implementacién de los fideicomisos como instrumentos de politica publica exitosos.

Fideicomiso para el Aislamiento Térmico (FIPATERM)

El Fideicomiso para el Aislamiento Térmico se creo el 19 de octubre de 1990 como medida de
mitigacion a las altas facturaciones de consumos de energia eléctrica en zonas con clima célido,
debido al uso de aire acondicionado en viviendas cuyas condiciones constructivas relacionadas al
aislamiento térmico no eran idéneas, o que podian mejorarse. El Fideicomiso inicié sus
operaciones en Mexicali, B.C. como un Fideicomiso publico no considerado entidad Paraestatal,
cuyo administrador operativo es el Programa de Ahorro Sistematico Integral (ASI), el cual se
encarga de la coordinacion, pero con mandato de la CFE.

Debido a esto, el FIPATERM opera con la misma estructura con la que opera la CFE en las
divisiones regionales de Baja California, Regional Noreste, Regional Norte, Regional Peninsular
y Regional Sureste, operando en 15 estados del pais. En los estados del pais donde el Fideicomiso
no opera con actividades de financiamiento, ofrece el servicio de diagndstico energético a los
grandes consumidores del servicio industrial y comercial de la CFE.

Por su parte, la CFE opera internamente a través del liderazgo de un Comité Técnico, que es quien
autoriza al FIPATERM los programas y actividades a desarrollar dentro del sector residencial.

La estructura con que se establecié el FIPATERM es la siguiente:

Fideicomitente: Comision Federal de Electricidad (CFE), Fideicomiso para el Ahorro de
Energia Eléctrica (FIDE), Programa de Ahorro de Energia del Sector Eléctrico (PAESE),
Comision Nacional para el Uso Eficiente de la Energia (CONUEE), Banco Nacional de
Obras y Servicios Publicos, Sociedad Nacional de Crédito (BANOBRAS), Institucién de
Banca de Desarrollo, y el Instituto Nacional de Electricidad y Energias Limpias (INEEL).

Fiduciaria: Delegado fiduciario de la Institucién de Banco Nacional de Obras y Servicios
Pablicos, Sociedad Nacional de Crédito (BANOBRAS), Institucion de Banca de
Desarrollo.

Fideicomisarios: Comision Federal de Electricidad y abonados que accedan a los
proyectos que se desarrollen a través del Fideicomiso.
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Actualmente el FIPATERM cuenta con Subcomités Regionales, ademas de representantes del
Gobierno del Estado, Municipio y una Comision de Evaluacion Técnica.

El propdsito inicial fue el de operar el Programa como un fondo revolvente para financiar a
usuarios del sector residencial la sustitucion de equipos electrodomésticos ineficientes por otros
de alta eficiencia, asi como la implementacion de medidas de eficiencia energética en sus
viviendas.

La mision con la que fue constituido el Fideicomiso esta relacionada con la promocion de la
cultura del ahorro de energia mediante el financiamiento de soluciones ecoldgicas y de eficiencia
energética, al tiempo que incremente en forma continua y sostenible el patrimonio de este.

Tabla 3
Objetivos y alcances del FIPATERM
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Ser un importante instrumento de politica pablica para el Gobierno Federal
utilizandolo en programas sectoriales en beneficio de los clientes del servicio de
energia eléctrica, del sector de energia y de la economia nacional.

Contribuir al fortalecimiento y a la aplicacion de las Normas Oficiales
Mexicanas en distintas materias.

Propiciar que los Desarrolladores de vivienda construyan inmuebles
considerando algun tipo de aislamiento térmico y propiciar la profesionalizacién
del sector de impermeabilizacion hacia la aplicacion de materiales aislantes.

OBJETIVOS
Otorgar créditos para la sustitucion de equipos electrodomésticos ineficientes por
otros de alta eficiencia energética como son refrigeradores, aires acondicionados
y lamparas.
Destruir e inhabilitar los equipos ineficientes sustituidos y chatarrizarlos para
evitar su uso posterior.
Contribuir al cuidado y conservacién del medio ambiente.
Generar empleos directos e indirectos.
Sustitucion de equipos de aire acondicionado de baja eficiencia por alta
eficiencia energética.
Sustitucién de focos incandescentes por lamparas fluorescentes compactas
(CFL), y més recientemente LEDs.
Aislamiento térmico

ALCANCES

Sellado de puertas.

Sustitucion de equipos de refrigeradores domésticos de baja eficiencia por alta
eficiencia energética.

Instalacion de calentadores solares de agua.
Instalacion de sistemas fotovoltaicos.

Fuente: Informacion del FIPATERM extraida de (De Diego, 2020).

Los recursos financieros con los que funciona y opera el FIPATERM son provistos por la
Comision Federal de Electricidad (CFE). La promocion del Programa de financiamiento se
desarrolla a través del Programa de Ahorro Sistematico Integral (ASI), con la coordinacion de la
CFE para la implementacion de medidas en el sector residencial.

Para supervisar el avance de los resultados del Fideicomiso, existe un Comité Técnico que se
encarga de realizar el seguimiento de manera periddica. Adicionalmente, para hacer la evaluacion
de los impactos del ahorro energético obtenido, el FIPATERM ha contratado a consultores
externos; aunque también cuenta con un equipo de medicién para realizar evaluaciones por
muestreo en viviendas optimizadas, donde se hace una medicién de consumos antes y después de
implementar las medidas de eficiencia energética.

En resumen, desde su creacion hasta mayo de 2019, el FIPATERM ha financiado 872,084
acciones de eficiencia energética en su area de cobertura, con las cuales ha conseguido ahorros
de energia equivalentes a 7,359 GWh, y evitando la emision de 2,740,199 Ton CO,.

Como complemento a la implementacion de medidas, el Fideicomiso contempla la disposicion
de los residuos generados por el reemplazo de equipos de aire acondicionado y refrigeradores
ineficientes, a través de empresas especializadas, con lo cual se ha recuperado 167,242 litros de
aceite lubricante y 25,711 kg de gases refrigerantes.

Informacién del FIPATERM extraida de (De Diego, 2020).
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Fideicomiso para el Ahorro de Energia (FIDE)

El FIDE se constituyé como un organismo privado de participacién mixta el 14 de agosto de
1990, como iniciativa de la Comision Federal de Electricidad.

Las operaciones del FIDE, a pesar de tratarse de un organismo privado sin fines de lucro, se
encuentran alineadas con las de la SENER, de acuerdo con la Ley de Transicién Energética (LTE)
y sus instrumentos de planeacion (Estrategia de Transicion para Promover el Uso de Tecnologias
y Combustibles mas Limpios, Programa Especial de Transicion Energética y Programa Nacional
de Aprovechamiento Sustentable de la Energia), que como se ha mencionado anteriormente en
este documento, tiene el objetivo de regular: el aprovechamiento sustentable de la energia, la
participacion de energias limpias y la reduccion de emisiones contaminantes en el Industria
Eléctrica, al tiempo que se mantenga la competitividad en los sectores productivos.

En cuanto a su estructura, el Fideicomiso esta conformado de la siguiente manera:

- Fideicomitentes: Confederacion de Camaras Industriales de los Estados Unidos
Mexicanos (CONCAMIN), Camara Nacional de la Industria de la Transformacion
(CANACINTRA), Cémara Nacional de Manufacturas Eléctricas (CANAME), Camara
Mexicana de la Industria de la Construccion (CMIC), Camara Nacional de Empresas de
Consultoria (CNEC) y el Sindicato Unico de Trabajadores Electricistas de la Republica
Mexicana (SUTERM).

- Fiduciario: Un delegado fiduciario cuyas facultades son otorgadas por la Institucién de
Banca de Desarrollo denominada Nacional Financiera, Sociedad Nacional de Crédito
(NAFIN). El delegado en mencion, como apoderado de la Fiduciaria, delega facultades
al Director General del FIDE, quien es el responsable de implementar todos los proyectos,
programas y acciones que se encargan al fideicomiso. Y a su vez, el Director General del
fideicomiso, delega facultades a los subdirectores en el area de su competencia y se les
encarga operar dichos programas y proyectos de eficiencia energética a nivel nacional.

- Fideicomisarios: La CFE y los consumidores de energia eléctrica que resulten
beneficiarios de los servicios que proporciona el Fideicomiso en los sectores: industrial,
comercial, servicios, municipal y residencial.

En cuanto a la parte operativa, el FIDE cuenta con un Comité Técnico, que es el encargado de
autorizar los programas y proyectos que se ejecutan anualmente. Por su parte, la asignacion de
recursos para la ejecucién de todos los programas y proyectos que ejecuta el FIDE a nivel nacional
(encargados por parte de la SENER o financiados por recursos patrimoniales propios) se realiza
por parte de la Banca de Desarrollo, a través de la Nacional Financiera, Sociedad Nacional de
Crédito (NAFIN).

Dependiendo del tipo de proyecto o programa, el FIDE tiene la obligacion de reportar los
resultados obtenidos a distintas organizaciones, ademas de la SENER, entre las que se puede
mencionar a: la Secretaria de Economia, SEMARNAT, NAFIN, CONUEE y CFE.
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A nivel nacional, el FIDE cuenta con alrededor de 16 oficinas regionales y otras oficinas locales
distribuidas por todo el pais, desde donde ofrece sus servicios a los diferentes usuarios de energia,
en cuanto a los distintos servicios relacionados con el apoyo financiero y de promocion de la
eficiencia energética.

A continuacién, se muestra la estructura actual del FIDE:

Grafico 22

Estructura organizacional FIDE
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Fuente (De Diego, 2020).

La mision del FIDE es la de ser una organizacion que coadyuve a la seguridad energética de
Meéxico, a la mitigacién del impacto ambiental y a la equidad social; proporcionar financiamiento,
certificacion y asistencia técnica; promover y desarrollar programas y proyectos integrales de:
ahorro, conservacion y uso eficiente de la energia, generacion distribuida, cogeneracion y
aprovechamiento de fuentes renovables para la transicién energética. Ademas, desarrollar
investigacion aplicada e innovacion tecnoldgica, y difundir la cultura del ahorro y el uso eficiente
de la energia (FIDE, 2020).

Tomando en cuenta lo anterior, su alcance esta relacionado a brindar apoyo técnico y financiero
al sector privado, concretamente a los sectores de consumo: industrial, comercial, servicios y
residencial.

Aunque en el pasado, el FIDE también brindé apoyo financiero a los municipios, en la actualidad
Gnicamente les proporciona asistencia técnica, y cabe mencionar que el Fideicomiso no apoya a
instituciones gubernamentales.

A continuacién, se describen los objetivos estratégicos del FIDE:
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1. Financiar programas y proyectos de eficiencia energética —eléctrica y térmica—,
cogeneracion y generacion distribuida con fuentes renovables en industrias, comercios,
servicios y vivienda.

2. Alcanzar una posicién competitiva mediante el otorgamiento de un mayor nimero de
financiamientos a tasas mas atractivas e implementar sistemas mas eficientes de crédito
y cobranza.

3. Diversificar fuentes de ingresos e incrementar la captacion de recursos.

4. Lograr mayor colaboracién con empresas publicas, privadas y sociales; organismos
empresariales, asi como gobiernos federales, estatales y municipales.

5. Incrementar y diversificar los servicios de gestoria y de asesoria técnico—administrativa
en la integracion de proyectos en materia de energia.

6. Coadyuvar en el fortalecimiento de la cultura del ahorro y el uso eficiente de la energia
en la poblacion.

7. Incrementar el conocimiento de la sociedad sobre los objetivos del FIDE y los servicios
que ofrece.

8. Ampliar la participacion del FIDE como una entidad evaluadora y certificadora de
competencias laborales en materia de energia.

9. Fortalecer al FIDE como entidad de evaluacion y certificacion de empresas
especializadas en servicios energéticos y de acreditacion de productos de excelencia en
eficiencia energética.

10. Incursionar en la investigacion aplicada y en la innovacion tecnol6gica en ahorro, uso
eficiente de la energia y generacidn distribuida con fuentes renovables.

11. Ampliar la presencia internacional del FIDE en materia de asistencia técnica,
capacitacion en eficiencia energética y aprovechamiento de fuentes renovables de
energia.

En cuanto a la obtencion de los recursos necesarios para la operacion y funcionamiento del
Fideicomiso, las camaras hacen un aporte del 0.2% de los contratos de inversion en infraestructura
eléctrica, mientras que SUTERM aporta el 0.3% por concepto del mismo rubro (Barbero, 2016).

Adicionalmente, el FIDE opera con recursos de otras instituciones, locales o internacionales, las
cuales aportan recursos para desarrollar programas a gran escala en los diferentes sectores del
pais. Una de estas instituciones es la SENER.

Considerando los distintos aportes que recibe el Fideicomiso, el presupuesto anual estimado
correspondiente a los Fondos Patrimoniales propios se encuentra alrededor de US$20,000,000.
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Mientras que el fondo patrimonial propio con el que se operan todas las actividades que lleva a
cabo el FIDE, se encuentra en aproximadamente US$75,000,000 (De Diego, 2020).

De todos modos, el presupuesto con el que cuenta el FIDE para la operacion de los distintos
programas es variado y limitado, ya que proviene de fondos anuales autorizados previamente. Sin
embargo, cada uno de los programas que se ejecutan puede contar con un fondeo proveniente de
una combinacidn de distintas fuentes.

Un ejemplo de esto es el Programa Eco-Crédito Empresarial, cuyo sector objetivo es el industrial
PYMES. Este programa cuenta con un presupuesto anual de US$75,000,000 (independiente de
los recursos patrimoniales del FIDE), aportado por el Banco Aleman Gubernamental de
Desarrollo (KfW) (De Diego, 2020).

Entre los programas relacionados al financiamiento de medidas de mejora de los niveles de
eficiencia energética mas relevantes que ha llevado a cabo, o actualmente esta ejecutando el FIDE,
podemos mencionar a los siguientes:

e Proyectos de eficiencia energética en empresas, realizados con recursos patrimoniales
propios: en este apartado se incluyen las medidas en las que han existido financiamientos
de diagnosticos energéticos, proyectos de implementacién de medidas de todo tipo de
tecnologias eficientes con energia eléctrica o térmica, proyectos de generacion
distribuida, cogeneracion eficiente y sistemas fotovoltaicos o solares térmicos, entre
otros.

e Programa Eco-Crédito Empresarial Masivo: dentro de este programa se incluyen medidas
relacionadas con el financiamiento para apoyar al sector empresarial de las PyMEs, a
través de la oferta de mecanismos con condiciones de financiamiento preferencial para la
sustitucion de equipos obsoletos o ineficientes, por tecnologias de alta eficiencia.

e Programa de Mejora Sustentable en Vivienda Existente: La funcion de este programa es
la de otorgar crédito a los usuarios del sector residencial para la instalacién de equipos
electrodomeésticos eficientes (eléctricos y térmicos), que permitan el aprovechamiento de
la energia solar (calentadores de agua), asi como una mayor eficiencia en el uso de la
electricidad en viviendas existentes, y de este modo generar ahorro de gas y energia
eléctrica.

e Proyecto de Eficiencia y Sustentabilidad Energética en Municipios (PRESEM): Este
programa tiene un aporte de recursos del Banco Mundial, y esta dirigido a apoyar y
promover el uso eficiente de la energia en los Municipios. En cuanto a la operatividad
del programa, el financiamiento es otorgado por el Banco Mundial, mientras que el FIDE
lleva a cabo los procesos de licitacion de las tecnologias eficientes previamente definidas
por los Municipios participantes y proporciona el aval técnico de la evaluacion y
caracterizacion de tecnologias eficientes consideradas en los proyectos.

e Programa de Sustitucion de Equipos Electrodomésticos 2009 — 2012: Este programa
incluyo la sustitucién de refrigeradores y equipos de aire acondicionado ineficientes en
viviendas de México. Para su operacién conté con un fondo de contragarantia de $650
millones pesos (MDP), aportado por el Fondo para la Transicion Energética y el
Aprovechamiento Sustentable de la Energia (FOTEASE), con el que se entregaron
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apoyos directos a los beneficiarios por $2,414 MDP y $704 MDP para bonos de
chatarrizacion, aportados también por el FOTEASE.

e Programas de sustitucion de lamparas incandescentes por Lamparas Fluorescentes
Compactas (LFC): Este fue un programa dirigido al sector residencial, y cont6 con la
participacion de la CFE para dar acceso a tecnologias de iluminacion mas eficientes a
poblaciones de escasos recursos. En primera instancia se ejecutaron programas piloto y,
una vez demostrados sus beneficios se expandio a todos los sectores, ejecutdndose
programas masivos.

e Programa “Ahoérrate Una Luz”: Mediante este programa el FIDE distribuy6 40 millones
de Lamparas Fluorescentes Compactas Ahorradoras LFCA en localidades con menos de
100 mil habitantes. A través de la introduccion de este Programa se apoy6 la Norma
Oficial Mexicana NOM-028-ENER-2010, relacionada con la eliminacion del mercado de
las lamparas incandescentes.

De este listado se han dejado fuera algunas otras intervenciones realizadas por el FIDE, debido a
que aquellas no estan relacionadas directamente con el financiamiento de medidas, aunque si con
la promocion de la eficiencia energética.

En cuanto a los mecanismos de supervisién utilizados por el FIDE, las instituciones encargadas
de realizar este proceso son la SENER y la Secretaria de la Funcién Publica para el caso de los
programas y proyectos realizados con fondos provistos por parte de la SENER, y para el caso de
los programas operados con recursos internacionales, son los propios organismos que
suministraron los recursos los encargados de ejecutar auditorias u otros mecanismos de control.

Asi mismo, en el caso de los proyectos desarrollados con recursos patrimoniales, se ha utilizado
mecanismos de inspeccion directa en las instalaciones de los beneficiarios (haciendo visitas
selectivas en el caso de programas masivos), en las que se confirma la correcta instalacion y
puesta en marcha de estos.

Por su parte, la evaluacion de impactos se hace a través de las metodologias implementadas desde
el FIDE de evaluacion de ahorros energéticos y cuantificacion de emisiones de GEI evitadas. Asi,
para estimar las emisiones de CO- evitadas con la introduccion de cierta iniciativa, se utilizan
como referencia los factores de emisiones establecidos por parte de la SEMARNAT. De la misma
manera, en algunos programas masivos se utilizan incluso sistemas de Medicion, Reporte y
Verificacion (MRV) para confirmar los beneficios obtenidos, tanto en ahorros energéticos como
en emisiones de GEI.

De forma resumida, los impactos alcanzados por los distintos programas implementados por el
FIDE desde su introduccion en 1990 son los siguientes (informacion disponible):

- Hasta 2017 ha financiado mas de 7 mil proyectos de eficiencia energética en el sector
industrial, comercial, servicios, municipal y PyMEs desde que fue creado en 1990.

- El Programa Eco-Crédito Empresarial para PyMEs ha logrado colocar al mes de junio de
2019 la cantidad de 32,700 créditos y financiar 49,000 equipos eficientes mediante un
financiamiento de US$94,000,000, obteniendo ahorros promedio de 190 GWh/afio, 34.55
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MW en reduccién de demanda de potencia y una reduccion de 100,500 Ton CO.e en todo
el pais.

Los beneficios acumulados de las operaciones del FIDE entre 1990 y 2015 se muestran en la
siguiente tabla:

Tabla 4
Beneficios acumulados FIDE 1990 — 2015

Ahorros Capacida

Acumulado Emisiones d Recursos
ﬁroyectos/ Acciones sen Evitadas Instalada Aplicado

rogramas Consumo tCO, Diferida s M USD

TWh MW
Proyectos de
EE con 6,220 3.40 1,833,000 893 166.23
recursos
FIDE
Incentivos
para la
Transformaci 5,702,506 5.28 3,028,000 271 39.98
on del
Mercado
Sustitucion de
Equipos
Electrodomés 2,670,256 6.05 5,444,000 306 1,029.6
ticos y 6
Aislamientos
Térmicos
Sustitucion de
lamparas 98,592,048 9.52 4,620,000 3,028 140.37
incandescente
s (1996-2015)
Eco — Crédito 27,142 0.07 32,000 8 30.68
TOTAL ;06,998,17 24,32 (1)4,957,00 4,506 1,406.9

Fuente (Barbero, 2016).

Fondo para la Transicion Energetica y el Aprovechamiento
Sustentable de la Energia (FOTEASE)

Como parte del articulo 27 de la Ley para el Aprovechamiento de las Energias Renovables y el
Financiamiento de la Transicién Energética (LAERFTE), denominada en la actualidad como Ley
de Transicion Energética (LTE), se sustentd la creacion del Fondo para la Transicion Energética
y el Aprovechamiento Sustentable de la Energia (FOTEASE).
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El FOTEASE esta integrado por un Comité Técnico conformado por representantes de: Secretaria
de Energia (SENER); Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP); Secretaria de
Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacién (SAGARPA); Secretaria de
Medio Ambiente y Recursos Naturales (SEMARNAT); Comision Federal de Electricidad (CFE);
Instituto Mexicano del Petroleo (IMP); Instituto de Electricidad y Energias Limpias (INEEL);
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia (CONACYT); y de la Comisién Nacional para el Uso
Eficiente de la Energia (CONUEE). Todas estas organizaciones han acordado de manera
colegiada la asignacion de recursos, no recuperables, a proyectos que cumplan con los objetivos
de la Estrategia Nacional para la Transicion Energética y el Aprovechamiento Sustentable de la
Energia. Por su parte, BANOBRAS es el organismo financiero que otorga los recursos financieros
para la ejecucién de los proyectos y programas autorizados por el Comité Técnico del Fondo. Sin
embargo, es la SENER la encargada de coordinar los programas y proyectos desarrollados a través
del Fondo.

Los recursos son destinados al apoyo de la Estrategia, encabezada por la SENER, y cuyo objetivo
primordial es promover la utilizacion, el desarrollo y la inversion en las energias renovables y la
eficiencia energética.

Formalmente, la constitucion del Fondo (Fideicomiso) se realizd mediante un contrato suscrito
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), en su calidad de Institucion Fiduciaria,
con la participacion de la SENER, de acuerdo con las siguientes caracteristicas:

- Nombre: Fideicomiso publico de administracion y pago 2145, denominado “Fondo para
la Transicion Energética y el Aprovechamiento Sustentable de la Energia”.

- Fideicomitente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

- Fiduciario: Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, Sociedad Nacional de Crédito,
Institucion de Banca de Desarrollo, Division Fiduciaria (BANOBRAS).

- Beneficiarios: Ejecutores de los proyectos realizados con los recursos del Fideicomiso,
los cuales pueden ser personas fisicas o juridicas, publicas o privadas, organizaciones no
gubernamentales, nacionales o incluso extranjeras, siempre y cuando el proyecto esté
encaminado con los objetivos de la Estrategia.

En cuanto a los proyectos autorizados por el Comité Técnico, cuyos recursos son suministrados
por BANOBRAS, cada una de las instituciones que hayan solicitado los mismos (publicas o
privadas), son las propias responsables por su administracion.

El Comité Técnico representa la estructura principal de funcionamiento del Fondo, y esté regido
de acuerdo con la siguiente estructura:

Grafico 23
Estructura del FOTEASE
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Fuente (SENER, 2018).

La mision del FOTEASE es la de apoyar la Estrategia Nacional para la Transicién Energética y
el Aprovechamiento Sustentable de la Energia que encabeza la SENER, y cuyo objetivo
primordial es promover la utilizacién, el desarrollo y la inversién en energias renovables y
eficiencia energética.

El articulo 48 de la Ley de Transicion Energética (LTE) establece que, los fondos destinados a la
Transicion Energética y el Aprovechamiento Sustentable de la Energia por parte de la
Administracion Publica Federal tienen el objeto de captar y canalizar recursos financieros
(publicos y privados, nacionales e internacionales), para desarrollar acciones que sirvan para
contribuir al cumplimiento de la Estrategia, asi como para apoyar a los programas y proyectos
que diversifiquen y enriquezcan las opciones para el cumplimiento de metas en materia de
energias limpias y eficiencia energética.

De acuerdo con el alcance del FOTEASE, se han establecido los siguientes objetivos:

Promover, incentivar y difundir el uso y la aplicacion de tecnologias limpias en todas las
actividades productivas y de uso doméstico, comercial, industrial y agropecuario.

- Promover la diversificacion de fuentes primarias de energia, incrementando la oferta de
las fuentes de energia renovable.

- Establecer un programa de normalizacion para la eficiencia energética.

- Promover y difundir medidas para la eficiencia energética, asi como el ahorro de energia.
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- Proponer las medidas necesarias para que la poblacién tenga acceso a informacion
confiable, oportuna y de facil consulta en relacion con el consumo energético de los
equipos, aparatos y vehiculos, que requieren del suministro de energia para su
funcionamiento.

El proceso de obtencidn de recursos a través del FOTEASE se desarrolla a traves de sesiones
calendarizadas donde los organismos, tanto privados como publicos, presentan sus propuestas en
las que incluyen: las justificaciones, el uso de recursos, los resultados esperados, beneficiarios, y
ahorros energéticos y ambientales esperados. A partir de aqui, los proyectos son analizados por
el Comité Técnico, el cual decide cuales de estos son autorizados. Los proyectos autorizados son
financiados a través de BANOBRAS.

En cuanto a la elegibilidad de las propuestas, es seleccionable cualquier tipo de proyecto o
programa, siempre gue esté alineado con los objetivos de la Estrategia Nacional para la Transicién
Energética y el Aprovechamiento Sustentable de la Energia. Asi mismo, para que una propuesta
pueda ser evaluada, o incluso seleccionada, debera ser previamente categorizada como elegible
por parte del Comité, una vez que este haya validado los lineamientos y/o manuales operativos,
lo que quedaré registrado en el acuerdo de aprobacion del proyecto.

Ciertos proyectos autorizados por el Fondo incluyen la entrega de incentivos para las PyMEs que
acceden al financiamiento del FIDE, especificamente para el caso de los Programas: Eco-Crédito
Empresarial Masivo y el Programa de Sustentabilidad Energética en Viviendas Existentes.

Los programas en mencion incluyen el reemplazo de equipos de tecnologias ineficientes por otras
de alta eficiencia energética, incluyendo un componente de chatarrizacion en que los equipos
ineficientes son llevados a Centros de Acopio y Destruccién para la extraccion de sustancias y
destruccidn. La entrega de incentivos contemplados en ambos programas permite impulsar en
forma masiva la sustitucién de equipos ineficientes, especialmente refrigeradores, aires
acondicionados y camaras de refrigeracion.

Por su parte, el FOTEASE tiene un presupuesto anual estimado de US$45,000,000.00, dentro del
cual se incluyen los incentivos energéticos que se otorgan a los beneficiarios de los programas de
reemplazo de equipos ineficientes, para que estos sean llevados a los Centros de Acopio y
Destruccion.

Con relacidn a la supervision del avance de resultados de los proyectos y programas ejecutados a
nivel nacional, es el propio Comité Técnico del Fondo el encargado de realizarlo, y que, en el
caso de los programas apoyados con fondos del FOTEASE que incluyen el otorgamiento de
incentivos para chatarrizacion de equipos reemplazados, estos recursos autorizados ya incluyen
el bono que se otorga a los usuarios para que los equipos ineficientes sean dispuestos (gastos de
traslado y chatarrizacion en los Centros de Acopio autorizados).

Para que el Comité Técnico pueda realizar las labores de supervision de las medidas autorizadas,
cada una de las organizaciones beneficiarias tiene la responsabilidad de evaluar los impactos
obtenidos y presentar los resultados a través de informes trimestrales y anuales. Como se
menciono anteriormente, cada proyecto debe contar con un Manual Operativo, al cual la entidad
beneficiaria se debe apegar estrictamente.
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Finalmente, a la conclusion de cada programa o proyecto, el beneficiario debe presentar un
informe final al Comité Técnico dentro de los siguientes 60 dias calendario, contados a partir de
la fecha de finalizacidn, en el que se describa el nivel de éxito alcanzado, asi como la muestra de
que los recursos fueron empleados exclusivamente para el desarrollo de la medida autorizada.

A continuacién, se listan las principales actividades méas relevantes logradas a través del
FOTEASE:

-Programa Eco-Crédito Empresarial Masivo (este Programa incluye chatarrizacidon de equipos
ineficientes en Centros de Acopio y Destruccién autorizados).

-Disefio y estructuracidn de instrumentos financieros para el desarrollo de inversién privada en
proyectos de geotermia.

—Mecanismo de Fondo revolvente para el Financiamiento del Proyecto GEF-SENER (Sustainable
Energy Technologies for Climate Change).

—-Proyecto para mejorar la eficiencia de los servicios publicos municipales en el Istmo de
Tehuantepec.

—-Implementaciéon de un mecanismo financiero piloto en la peninsula de Yucatan, con factor de
réplica nacional, para fomentar el uso de sistemas de calentamiento solar de agua dentro del
sector de servicios en México.

-Financiamiento para el acceso a Tecnologias de Energias Renovables de Generacién Eléctrica
Distribuida.

-Proyecto de Eficiencia y Sustentabilidad Energética en Municipios (PRESEM).

Informacion del FOTAESE extraida de (SENER, 2018) y de (De Diego, 2020).
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Republica Oriental del Uruguay

Fideicomiso de Eficiencia Energética (FEE)

Este fideicomiso fue aprobado en 2008. Opera con fondos provenientes del Global Environment
Facility (GEF) y fue disefiado como un fondo de garantias para promover la realizacion de
diagnosticos energéticos y proyectos de inversion en eficiencia energética.

Dos afios después de su creacion, con el fin de mejorar la operatividad del FEE, se llevaron a cabo
algunas modificaciones operativas relacionadas con: la inclusion de la linea de avales de
proyectos de inversion del fideicomiso en la operativa del Sistema Nacional de Garantias (SiGa),
permitiendo al fideicomiso agilizar aspectos administrativos y darle a los avales la condicion de
Garantia Real Valida; y, por otro lado, hacer que sea la Corporacién Nacional de Desarrollo,
agencia dependiente del Ministerio de Industria, Energia y Mineria (MIEM), quien opere la linea
contingente del fideicomiso.

Tras la modificacion, la linea contingente tiene la funcion de reembolsar parte de los costos de
estudios previos necesarios para el desarrollo de proyectos de eficiencia energética, hasta un
méaximo del 66% del costo total 0 US$ 5.000.000. De igual forma, al operar dentro del SiGa, el
FEE permite que las empresas interesadas en desarrollar proyectos de eficiencia energética
puedan acceder a los fondos a través de una garantia que respalde el crédito.

Algunas de las medidas tipo que se apoyan con el FEE son: sustituciéon o modernizacion de
equipos e instalaciones ineficientes, aplicacion de aislamiento térmico en edificios, entre otras.

La operacion del fideicomiso estd a cargo de la Unidad de Demanda, Acceso y Eficiencia
Energética, perteneciente a la Direccion Nacional de Energia (DNE), la cual fue creada con la
funcion de ejecutar la politica energética en eficiencia energética a nivel nacional, adicional a la
operacion de los diferentes fideicomisos. La DNE tiene a su cargo la propuesta, elaboracion y
coordinacion de las politicas energéticas a nivel nacional.

Fideicomiso Uruguayo de Ahorro y Eficiencia Energética (FUDAEE)

En el afio 2009 se aprobo la Ley N° 18,597 relacionada al uso eficiente de la energia en todo el
territorio uruguayo. En el articulo 17 de dicha ley se encomienda al Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF) y al Ministerio de Industria, Energia y Mineria (MIEM) la creacion del
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Fideicomiso Uruguayo de Ahorroy Eficiencia Energética (FUNDAEE), cuyo resumen se muestra

a continuacion:

Tabla s

Fideicomiso Uruguayo de Ahorro y Eficiencia Energética (FUDADEE)

Fideicomiso Uruguayo de Ahorro y Eficiencia Energética (FUDAEE)

Marco regulatorio

Se encomienda al Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), y al Ministerio
de Industria, Energia y Mineria (MIEM) la creacion del FUDAEE en el articulo
17 de la Ley N° 18,597.

Decreto 86/12 del 22 de marzo de 2012 aprueba la creacion del FUDAEE,
designando como fiduciantes al MEF, y al MIEM; y como fiduciaria a la
Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND).

Administrador
operativo

Direccion Nacional de Energia (DNE), en representacion del MIEM.

Mecanismo de
Financiamiento

La constitucion del patrimonio fiduciario del FUDAEE se compondra a partir
de las siguientes fuentes:

- Lasempresas prestadoras de servicios de energia tienen la obligacion
de aportar anualmente el equivalente al 0.13% del total de las ventas
de energia al mercado interno (antes de impuestos y sin incluir las
ventas entre prestadoras) del afio anterior. Luego de un periodo de 5
afios, el Poder Ejecutivo podra aumentar el porcentaje de aporte hasta
un maximo de 0.25%, en caso de tener razones fundamentadas para
hacerlo. Las empresas prestadoras de servicios de energia podran
deducir de este aporte anual hasta un maximo del 30% por concepto
de Certificados de Eficiencia Energética que hayan obtenido en afios
anteriores. La modalidad de aporte por parte de las empresas
prestadoras de servicios de energia se deberd hacer mediante
adelantos mensuales sobre las ventas proyectadas anuales.

- Los generadores de energia eléctrica publica o privada, que
desarrollen inversiones en nueva capacidad de generacion eléctrica o
ampliacion de la existente, cuyo prop6sito sea la comercializacion de
la mayor parte de la energia generada a terceros utilizando las redes
de transporte y distribucién del sistema eléctrico nacional, y que a su
vez provenga de la utilizacion de fuentes fdsiles de energia,
excluyendo los proyectos de generacion, tienen la obligacion de
aportar por una Unica vez y como condicion previa a la puesta en
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Fideicomiso Uruguayo de Ahorro y Eficiencia Energética (FUDAEE)

funcionamiento de las instalaciones, el monto equivalente al 1% de
la inversion total declarada.

Fondos transferidos por parte del MIEM de los valores
correspondientes a la recaudacion de multas a usuarios de energia por
concepto de précticas ineficientes y dispendiosas, de acuerdo con el
articulo 27 de la Ley.

Fondos provenientes de donaciones o préstamos de organismos
internacionales u otras fuentes externas que estén destinadas
explicitamente a promover la eficiencia energética y la reduccion de
Gases de Efecto Invernadero (GEI) en el sector energia.

Partidas presupuestarias determinadas por el Poder Ejecutivo para la
promocién del ahorro, uso eficiente y responsable de la energia.
Fondos que provengan de tasas impositivas diferenciales a
equipamiento ineficiente.

Alcance

Administrar las transacciones de Certificados de Eficiencia
Energética, conforme a las directivas establecidas por el Poder
Ejecutivo, y asegurando la transparencia del mercado de estos,
conforme a las pautas especificas que se establezcan en el Manual de
Operaciones del FUNDAEE.

Oficiar el fondo de garantias para lineas de financiamiento destinadas
a proyectos de eficiencia energética a través del Fideicomiso de
Eficiencia Energética, constituido en el marco del Fondo Nacional de
Garantias.

Financiar actividades de investigacion y desarrollo en eficiencia
energética y la promocidn de energias renovables.

Financiar el desarrollo de diagnosticos y estudios energéticos para el
sector publico y privado.

Administrar y captar fondos de donacion, préstamos de organismos
internacionales y otras fuentes que estén destinados a promover la
eficiencia energética y la reduccion de GEI en el sector energia.
Financiar campafias de cambio cultural, educacién, promocion y
difusion de la eficiencia energética destinadas a todos los usuarios de
energia.

Financiar las actividades de control y seguimiento del etiquetado de
eficiencia energética a nivel nacional.

Financiar la readecuacion y el equipamiento de laboratorios
nacionales para asegurar las capacidades de ensayo necesarias para
promover y desarrollar la eficiencia energética en el pais.

Financiar los costos asociados a la operacidn, auditoria y control de
los Certificados de Eficiencia Energética liberados por el MIEM, asi
como las actividades de planificacion, control, seguimiento y
capacitacion del personal técnico especializado de la Unidad de
Eficiencia Energética de la DNE.

Administrar un fondo de contingencias para actuar en contextos de
crisis de abastecimiento de energia cuya funcién principal sera el
financiamiento de planes destinados al ahorro de energia por parte de
los usuarios, asi como operaciones de emergencia en el mercado
energético que aseguren la continuidad del suministro.

Obijetivos

Brindar financiamiento para la asistencia técnica en eficiencia
energética.

Promover la eficiencia energética a nivel nacional.

Financiar proyectos de inversion en eficiencia energética.

Promover la investigacion y desarrollo en eficiencia energética.

Actuar como fondo de contingencias en contextos de crisis del sector.
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Adaptado de (De Diego, 2020)

Ucrania

Financiamiento de eficiencia energética y energias renovables desde la
banca privada en Ucrania

A pesar de la extrema inestabilidad econémica y politica enfrentada por Ucrania desde 2008, pero
especialmente a partir de inicios de 2014 hasta fines de 2015, donde: la recesion global, la
situacion geopolitica con el Estado Federal Ruso y la caida en los precios de los commodities
ocasionaron una importante devaluacion de la moneda local ucraniana (Grivna) y una resultante
contraccién econdmica; el gobierno local ha encontrado la manera de modernizar y reformar al
sector energético y sus mercados relacionados, a través de la articulacion de nuevas y ambiciosas
politicas, logradas a través de la des regulacion, descentralizacion/privatizacion y reforzamiento
de mercados.

En este contexto, el impulso al uso generalizado de fuentes de generacidn renovables y la
implementacion de medidas de eficiencia energética ha constituido materia de soberania y
seguridad energética para el gobierno ucraniano.

Sin embargo, las presiones macroecondémicas externas se han reflejado en los mercados
financieros locales, generando efectos adversos, entre los que se pueden mencionar: la salida de
inversionistas locales y extranjeros, aumento en el riesgo percibido asociado a los créditos, entre
otros. Estos factores han generado un impacto negativo en la confianza de los inversionistas y
reducido en general los flujos de capital, incluyendo las inversiones en proyectos relacionados
con tecnologias verdes.

El sector bancario y financiero también se ha visto afectado de la misma manera por la realidad
politica y macroeconémica de la década pasada, operando en condiciones de inestabilidad, lo que
a su vez ha afectado también la capacidad de las instituciones financieras para otorgar recursos
destinados al desarrollo de proyectos verdes y energias sustentables, a la escala requerida para
alcanzar los objetivos nacionales.

Es asi como, cuando una institucion requiere obtener recursos para desarrollar un proyecto de
energias renovables o eficiencia energética, el acceso al financiamiento es todavia un reto, ya que
el costo de capital es atn alto, los plazos de pago son cortos y los requisitos colaterales a menudo
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son poco realistas. Por otro lado, potenciales sujetos de crédito, como municipios 0 asociaciones,
no tienen la capacidad de desarrollar proyectos bancables debido a la falta de garantias u otras
barreras estructurales y legales, asi como a una insuficiente capacidad institucional.

Las dificultades del sector bancario de Ucrania y de su economia en general, se ven
complementados por el desafio de la transicion a un sistema energético mas limpio y eficiente.
Por otra parte, la economia de Ucrania es una de las mas energéticamente intensivas a nivel
mundial, y la més intensiva de la Comunidad Energética, a la cual pertenece. De la misma manera,
posee la condicion adicional de ser altamente dependiente de la importacion de fuentes primarias
para la generacion de energia, por lo que las autoridades gubernamentales han hecho grandes
esfuerzos para reducir esta dependencia.

Grafico 24
Intensidad energética de Ucrania versus los estados miembros de la UE
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Fuente: (OECD, 2018)

Con base en lo anterior, se reconoce que el uso ineficiente de energia en Ucrania reduce la
competitividad de la industria, al tiempo que genera costos inmanejables para los presupuestos
publicos y de los hogares en general.

En afios recientes se ha trabajado mucho para revertir esta realidad, a través de la mejora de
estrategias y politicas relacionadas con el sector energético y la proteccién ambiental. Es asi
como, se han reformado los precios de la energia, y se ha trabajado desde 2017 de forma paralela
en el desarrollo de una nueva Estrategia Energética con proyeccion al 2035, aunque los procesos
legislativos atn son lentos y el desarrollo de regulaciones no esta completo.

A pesar de esto, Ucrania ha tenido un éxito relativo en la tarea de atraer inversiones para el
desarrollo de proyectos de generacion de energia con base en fuentes renovables. Esta tarea fue
ayudada en parte por la implementacion de tarifas de alimentacion (feed-in tariffs) y la definicion
de metas a largo plazo claramente establecidas. Actualmente, el gobierno discute la posibilidad
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de desarrollar subastas de energia renovable como un mecanismo mas costo-competitivo de
alcanzar sus metas de largo plazo.

En el lado de la demanda, el gobierno tiene la meta de reducir los indices de intensidad energética
a la mitad durante los proximos 20 afios. Sin embargo, el Plan de Accidn Nacional de Eficiencia
Energética debe ser mejor financiado e implementado para poder lograr este objetivo. Asi mismo,
otros instrumentos claves como la Ley en Eficiencia Energética y la Ley de Asociacion de
Propietarios, que aun se encuentran en etapa de revision, necesitan ser terminados e
implementados.

En cuanto a la respuesta de mercado, Ucrania presenta uno de los mercados mas convincentes en
cuanto a oportunidades de inversion en eficiencia energética se refiere. Las instituciones de
financiamiento internacional (IFIs) han colocado méas de 600 millones de Euros desde 2006 para
apoyar iniciativas relacionadas con energias sustentables y eficiencia energética a través de
préstamos otorgados por medio de al menos 10 instituciones financieras intermediarias (bancos
locales).

De estos bancos locales, el Ukreximbank ha sido por mucho, la institucion que con mayor éxito
ha logrado aprovechar maltiples lineas de crédito de 5 diferentes IFls (Banco Europeo para la
Reconstruccién y el Desarrollo, Banco Europeo de Inversion, Grupo de Asociacion Climatica
Global, Fondo Global de Asociacién Climatica y Banco de Inversion Nordico). EI Ukreximbank
ha desembolsado alrededor de 500 millones de Euros para el financiamiento de iniciativas
relacionadas con el eficiencia energética y energias renovables, convirtiéndolo en el mas grande
intermediario para colocacion de lineas de crédito especificas para energias sustentables con
origen IFI de la Region EaP (EU Eastern Partnership, Asociacién del Este de la Uni6n Europea)
hasta la fecha. EI Ukreximbank es una entidad 100% propiedad del estado, la cual actiia como
Unico agente del gobierno ucraniano con relacion al manejo de créditos internacionales obtenidos
de IFls, entregados o garantizados por Ucrania.

El banco juega un rol clave en la entrega de recursos financieros en el sector PyMES e industria,
asi como un rol como institucion financiera para transacciones de comercio de importacién-
exportacion. De la misma manera, el banco ha jugado un rol clave en la interaccién con
instituciones financieras internacionales para desarrollar mecanismos de financiamiento de
primer nivel, créditos para PyMES y programas de eficiencia energética.

Con el escalamiento de los productos, se lograron superar algunas de las barreras identificadas
inicialmente, entre las que se mencionan: la falta de conocimiento relacionado con las tecnologias
disponibles y los beneficios de la implementacién de medidas por parte de los clientes, la baja
capacidad para identificar y valorar los proyectos, los altos costos de transaccion durante las
etapas de preparacion y monitoreo, y la condicion desfavorable del mercado y del entorno
regulatorio, incluyendo el costo de financiamiento.

Los factores clave en el éxito con el Ukreximbank tienen que ver con diversos factores, entre los
que se pueden mencionar al compromiso de largo plazo de los altos directivos con relacion a la
persecucion de las oportunidades de mercado, la colocacion de recursos internos suficientes para
garantizar la continuidad de las iniciativas, la creacion de un equipo especializado en la operacion
del producto, la inversion en capacitacion y creacion de capacidades , y la habilidad para aumentar
la base existente de clientes.
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Lo que hace diferente a la experiencia del Ukreximbank frente a otras instituciones financieras
participantes de iniciativas apoyadas desde IFIs radica en la cantidad de recursos humanos y
financieros destinados a la creacion de una unidad de implementacién de producto, tanto en las
oficinas centrales como en las sucursales principales.

Si bien es cierto que en un inicio el Ukreximbank se beneficié de del soporte técnico y el
entrenamiento provisto por IFI, rapidamente consiguid desarrollar estas capacidades a nivel
interno, incluyendo la habilidad de evaluacion técnica y financiera, la capacitacion a los clientes,
la evaluacién ambiental, y a partir de estas capacidades se desarrollaron una serie de herramientas
para soportar estos procesos. Estos esfuerzos son apoyados por una universidad cooperativa, la
cual provee seminarios y programas de ensefianza a distancia.

A pesar de que el Ukreximbank no es la Unica institucién bancaria que tuvo acceso a fondos
internacionales en Ucrania, su caso es relevante por la vasta experiencia adquirida al trabajar con
multiples instituciones IFIs en el financiamiento de eficiencia energética, siendo la institucion
que ha manejado el mayor volumen de productos IFI relacionados con eficiencia energética en la
Region EaP; por su desarrollo de una estructura institucional de mejores practicas para el disefio
y entrega de productos de eficiencia energética y; por la combinacion de distintas operaciones de
préstamos a lo largo de diferentes sectores, entre los que se pueden mencionar a: corporaciones,
pequefias y medianas empresas (PyMES), municipios y empresas ESCO.

Desde 2007, el Ukreximbank se comprometié con algunas IFIs para desarrollar productos
financieros relacionados con el desarrollo de energias sostenibles, actuando como un
intermediario financiero para lineas de crédito de eficiencia energética. Estas lineas de crédito
acumulan en total alrededor de 500 millones de euros.

En la Tabla 6 se muestran las lineas IFI méas relevantes:

Tabla 6
Lineas de crédito de eficiencia energética del Ukreximbank
Fecha
IFI de N Tipo de Valor Descripcion
emisio producto
n
Proyecto . .
IBR de 20_0 Préstamos a mediano y
2011 L millones largo plazo para
D eficiencia .
e de délares proyectos de EE
energética
Proyecto Financiamiento de
EB 2007, e millons energétcn  mediano
RD 2008 eficiencia . g y
e de dblares largo plazo para reducir
energética : - "
la intensidad energética
L Provision de inversiones
Eficiencia N
- 50 para eficiencia
EB energética . " . .
RD 2012 ara millones energética en la industria
E MES de dolares y energia renovable para
y PYMES
Instalacion Financiamiento a largo
GC es de BQ plazo para eficiencia
2012 S millones - .
PF eficiencia de dolares energética y energias
energética sostenibles para PyMES
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Fecha
IFI de I Tipo de Valor Descripcion
emisio producto
n
PyMES_y Financiamiento de
eficiencia . L
energétical 1QO prpyectqs de inversion,
EIB 2013 ) millones eficiencia energética y de
préstamos d i bi
ambientale e euros medio ambiente en
s PyMES
Financiamiento de
Préstamos 50 fnrgélieocz:ﬁwsbientales en el
NIB 2008 ambientale millones L
. campo de la eficiencia
S de dolares

energética y la reduccion
de emisiones

Fuente: adaptado de (OECD, 2018)

A nivel general, los productos financieros ofrecidos desde el Ukreximbank no difieren en mayor
medida de los productos financieros tradicionales y, usualmente, no se toman en consideracion
los efectos producidos por los ahorros energéticos resultantes de la implementacion de medidas
de eficiencia energética en los flujos de efectivo. Asi también, las tasas de interés utilizadas son
iguales a las tasas comerciales.

Las diferencias con los proyectos de eficiencia energética radican en el criterio de elegibilidad y
el margen adicional asociado con el cumplimiento durante el proceso de aplicacion. Por otra parte,
la ventaja de aplicar a este tipo de financiamiento se centra en la posibilidad de tener acceso a
asistencia técnica especializada. Finalmente, otra ventaja de tener acceso a fondos provenientes
de IFIs es que por lo general estos créditos tienen plazos de vencimiento mayores que los créditos
convencionales, asi como periodos de gracia, que normalmente no estan disponibles,
especialmente durante periodos de crisis.

De forma resumida, el compromiso de la alta direccidn, el desarrollo de productos estandarizados
de eficiencia energética, el desarrollo de capacidades técnicas a nivel interno y la economia de
escalas en la oferta de productos son los factores que han permitido al Ukreximbank alcanzar el
éxito en la oferta de productos especializados para la promocion de la eficiencia energética.

Tomado de (OECD, 2018)
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La importancia del desarrollo de la eficiencia energética como herramienta primordial de la
transicion energética solo sera posible cuando las iniciativas propuestas se vean acompafiadas por
mecanismos de financiamiento adecuados. De acuerdo con las perspectivas de la Agencia
Internacional de Energia sera necesario duplicar los niveles de inversion hasta 2025, y a su vez
duplicar esa inversion en el periodo comprendido entre 2025 y 2040 para poder explotar el
potencial completo de la eficiencia energética.

Respecto a esto, se observa que los distintos paises y Regiones, han logrado alcanzar distintos
niveles de avance en materia de eficiencia energética, principalmente en funcion de las politicas
de gobierno y de los recursos de financiamiento disponibles (o los que han logrado gestionar),
obtenidos a través de diversas fuentes: fondos propios o a través de diferentes mecanismos
especializados.

Es necesario también, mencionar que en la gran mayoria de los casos donde se han generado casos
exitosos en torno a las iniciativas de eficiencia energética desarrolladas, se repite un patron
relacionado con la combinacién de diferentes esquemas de financiamiento. Lo anterior responde
a la premisa de que no existe un Unico modelo de financiamiento de eficiencia energética que
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responda a cualquier tipo de mercado, cualquier tipo de tecnologia y cualquier tipo de estructura
regulatoria (BID, 2012).

Esto quiere decir que el establecimiento de una iniciativa de eficiencia energética responde
directamente a la realidad propia del sitio donde se piensa implementarla, incluyendo como uno
de los puntos principales, a las condiciones de mercado, por lo que se requiere el desarrollo de un
estudio de caracterizacion del mercado antes de poder definir un esquema de financiamiento
eficaz para una determinada condicion. Para abordar y mitigar los principales factores que pueden
incidir en la etapa de desarrollo de los sistemas de financiamiento, la Guia A para Programas de
Financiamiento de Eficiencia Energética elaborada por el BID propone un arbol de decisiones
que brinda ciertos lineamientos para la definicion de los componentes necesarios de un programa
de financiamiento durante la etapa de disefio. El arbol de decision se muestra en el Grafico 25.

Tras la investigacion desarrollada en el presente documento se han podido identificar experiencias
exitosas relevantes, como por ejemplo la experiencia de México con la operaciéon de fondos
fiduciarios, en donde se ha podido demostrar la viabilidad técnica y la rentabilidad econdmica de
la implementacion de este tipo de esquemas financieros.

Por otro lado, existen diversos factores que han ralentizado la consolidacidn, o el desarrollo de
nuevos, instrumentos financieros adaptados a la realidad de las necesidades de los distintos
actores involucrados en el desarrollo de la eficiencia energética. Entre estos factores podemos
mencionar, en algunos casos, a la falta de instrumentos regulatorios que den sustento a los
mecanismos de financiamiento.

Grafico 25

Arbol de decisiones para muestra de programas de financiamiento de eficiencia energética
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Fuente: (BID, 2012).
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A nivel Regional (de forma general), la informacidn disponible en cuanto a los mecanismos de
financiamiento es limitada, demostrando que ain existen grandes posibilidades de desarrollo de
este tipo de instrumentos de desarrollo de la eficiencia energética.

Finalmente, como se menciona en (IPEEC - EEFTG, 2016), hay 5 recomendaciones que pueden
garantizar el desbloqueo de las principales barreras del acceso al financiamiento de la eficiencia
energética:

1. Revision del tratamiento contable y regulatorio para las inversiones en eficiencia
energética, para reflejar de manera justa los beneficios netos y los riesgos comerciales de
estas inversiones.

2. Desarrollar estandares y politicas nacionales y/o regionales, que apoyen la eficiencia
energética y los procesos de inversion en segmentos clave del mercado, consistentes con
las prioridades regionales y nacionales.

3. Desarrollar mecanismos financieros, que puedan mejorar la calidad crediticia de los flujos
de reembolso a las inversiones en eficiencia energética, como, por ejemplo, la inclusion
de estos reembolsos en los mecanismos ya existentes de cobro de pagos.

4. Simplificar los programas de apoyo publico a la eficiencia energética, para permitir su
combinacion eficiente y la movilizacion de flujos de financiamiento privado, para
maximizar en general los flujos de financiacién y los beneficios entregados.

5. Involucrar a las instituciones financieras publicas para ayudar a formular politicas de
préstamos, para priorizar y movilizar capital privado hacia inversiones en eficiencia
energética en los respectivos paises.
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