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HERRAMIENTAS DE LOS BANCOS DE
INVERSION VERDE PARA IMPULSAR EL
FINANCIAMIENTO DE LA ENERGIA LIMPIA



INTRODUCCION

El cambio climatico es una de las principales amenazas que enfrenta el mundo. Para superar este reto

global se necesita incrementar y acelerar la inversién en infraestructura baja en carbono y resiliente al

clima (LCR, por sus siglas en inglés). La infraestructura LCR incluye proyectos de energia y transporte

limpio, inversiones en eficiencia energética, e infraestructura de gestién de agua y saneamiento,

entre otros. Para impulsar el desarrollo de estas soluciones que limitan las emisiones de gases de

efecto invernadero y fortalecen la resiliencia de las comunidades, sera necesario superar barreras

persistentes que limitan la inversién privada en los sectores LCR." Las barreras a la inversién privada

en los sectores LCR varian por sector, region y pais, pero algunas de las mas comunes incluyen:

= Dificultad en evaluar el riesgo crediticio de un proyecto por falta de modelos de negocios

comprobados o historial de pagos en el mercado local;

m  Percepcion que los riesgos de implementacion, politicos y cambiarios son demasiado elevados;

= Desconocimiento por parte de los inversores privados de los sectores o tecnologias y de cémo

estructurar productos financieros especificamente para proyectos con dichas tecnologias;

= Altos costos de desarrollo y de transacciones causados por el reducido tamaio de algunos

proyectos y la falta de estandarizacién entre proyectos;

= Regulaciones o politicas desfavorables, incluidos los requisitos de adecuacién de capital de los

Acuerdos de Basilea III, que pueden ser un desincentivo a mantener deudas de largo plazo.

Es particularmente importante superar las barreras a la
inversién privada en soluciones de energia limpia puesto
que el sector energético a nivel global contribuye una parte
considerable de las emisiones totales de gases de efecto
invernadero que causan al cambio climatico. De acuerdo
con la Agencia Internacional de Energia, para mantener
el aumento de la temperatura media mundial por debajo
de los 2° C se requerira que el sector energético mundial
invierta mas de US$ 16,5 billones en eficiencia energética
y tecnologias bajas en carbono entre 2015y 2030. En

el caso de Latinoamérica, un calculo conservador de la
Corporacién Financiera Internacional encontré que el
mercado para inversiones LCR, principalmente en los
sectores de energia renovable y eficiencia energética,
superara los US$ 600 mil millones en 2030. Para el afio

2040 este mercado tendra un valor de US$ 1 billén.? La
grafica 1ilustra algunas de las barreras mas comunes para
proyectos de energia renovable no convencional (ERNC)*
y de eficiencia energética.

BANCOS DE INVERSION VERDE COMO UNA SOLUCION
AL FINANCIAMIENTO DE LAS ENERGIAS LIMPIAS

En diversos paises, los Bancos de Inversién Verde (BIV),
o Bancos Verdes, han surgido como una solucién que
contribuye a impulsar la inversién en infraestructura
LCR. La experiencia internacional ha mostrado que

los Bancos Verdes estan singularmente posicionados
para facilitar la inversién privada en los mercados de
infraestructura LCR y, en particular, en soluciones y
tecnologias de energia limpia.

La terminologia anglosajona “Green Bank” y “Green Investment Bank” se ha utilizado ampliamente, por lo
que aqui se utiliza “Banco Verde” y “Banco de Inversion Verde (BIV)” por conveniencia, pero cabe mencionar
que esto incluye una gama de entidades intermediarias, vehiculos, y plataformas que se especializan en
apoyar inversiones en infraestructura LCR y en movilizar capitales privados.

Para mayor informacién en espaiiol sobre el concepto de Banco de Inversién Verde consulte los documentos
en la pagina web de NRDC: https://www.nrdc.org/es/resources/bancos-inversion-verde-herramienta-
impulsar-accion-climatica-america-latina. Para informacidén en inglés visite la pagina del Green Bank

Network: greenbanknetwork.org.

a En este documento la energia renovable no convencional se refiere a las tecnologias de generacién de electricidad renovable excluyendo proyectos hidroeléctricos con una

capacidad instalada mayor a 20 MW.
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GRAFICA I: BARRERAS COMUNES A LA INVERSION PRIVADA EN ENERGIA LIMPIA

Proyectos ERNC
(Medianos y grandes)

Proyectos patrocinados por PYMES:

Falta de capacidad de ofrecer garantias, capital
propio, track record y elevado costo asociado
ala estructuracion del financiamiento
Proyectos con tecnologias innovadoras:
Considerados como riesgosos por
desconocimiento de la tecnologia

Proyectos ERNC
(Menor escala)

Falta de interés por parte de las instituciones
financieras por reducido tamaiio de los proyectos
L]

Incapacidad de ofrecer garantias, capital propio,
etc., por tamaio de los patrocinadores
L]

Elevado costo de la estructuracion
del financiamiento
L]

Desconocimiento técnico-operativo por parte
de las instituciones de financiamiento

Dificultad de percibir los beneficios econdmicos

Carencia de instrumentos financieros especificos

Proyectos de
Eficiencia Energética

Dificultad para percibir los beneficios econdmicos

Percepcion de periodos de pago demasiado largos

Carencia de instrumentos financieros especificos

Incipiente nivel de desarrollo de las ESCOs

GRAFICA 2: CARACTERISTICAS DE LOS
BANCOS DE INVERSION VERDE

Mandato
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Diseiiado para
apalancar capital
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Concebido
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necesidades del

contexto local

Capitalizacion
con fondos
publicos

Rendicion
de cuentas

Independencia

Estas entidades especializadas no son bancos en el

sentido tradicional puesto que no aceptan depdsitos ni
gestionan ahorros. De hecho, existe bastante flexibilidad
en cuanto a qué clase de entidad puede constituir un Banco

Verde.? Cada Banco Verde existente ha sido disefiado

especificamente para atender las necesidades del mercado
local. En efecto, los Bancos Verdes son herramientas de

politica ptublica que disefian y ofrecen instrumentos de

financiamiento y otros apoyos para impulsar inversiones

verdes y, asi, contribuir al cumplimiento de alguna meta

especifica. Si bien los Bancos Verdes pueden variar mucho

entre si, tienen ciertas caracteristicas en comin (ver

grafica 2).

Estas entidades operan a través de un modelo de negocio

Adicionalidad

publico-privado en el cual el Banco Verde, junto con

inversionistas privados, busca derribar las barreras

a la inversién privada. Tras evaluar las barreras al

financiamiento en el mercado local, los Bancos Verdes

aprovechan recursos publicos limitados y utilizan

mecanismos financieros que reducen el riesgo y facilitan

Costo las transacciones con el fin de atraer inversién privada.

efectividad

Asimismo, utilizan inversiones demostrativas para crear

un historial de pago en el mercado. Una vez que se haya

establecido un historial o track record para una tecnologia

o una industria, es mucho més probable que los bancos

privados y otros inversionistas se animen a proveer capital

adicional, sin la necesidad de mayor intervencién del

Banco Verde. Cuando se alcance este punto, el Banco Verde

puede disminuir sus inversiones en esa tecnologia o sector,
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con el fin de destinar sus recursos y apoyos a

otros sectores en los que el financiamiento privado atn

es limitado.

Para superar distintas barreras al financiamiento, los
Bancos Verdes ajustan los instrumentos financieros que
ofrecen segin las necesidades del proyecto especifico

o segln el inversionista interesado. A continuacidn, se

ilustran algunas de las posibles operaciones que puede
ejecutar un Banco Verde. Luego, la tabla 1 expone las
soluciones que los Bancos Verdes pueden ofrecer para
derribar diversas barreras de mercado. Ademas, la tabla
ofrece ejemplos concretos de c6mo algunos Bancos Verdes
existentes y otras entidades parecidas han utilizado estos
mecanismos financieros para impulsar la inversién privada
en la energia limpia.

GRAFICA 3: EJEMPLOS DE PRODUCTOS DE UN BANCO DE INVERSION VERDE

CREDITOS DIRECTOS

CREDITO Financiamiento directo con condiciones
BANCO VERDE E——— PROYECTO preferenciales, para efecto de reducir
los riesgos y costos de las inversiones en

BANCO VERDE
OTRA INSTITUCION DE /
FINANCIAMIENTO

BANCO VERDE

¢ GARANTIA

energias limpias.

COFINANCIAMIENTO

Sistemas de financiamiento realizados por el
banco verde en conjunto con otra institucién
para ayudar a diversificar el riesgo y/o

disminuir el monto de financiamiento solicit-
CREDITO PROYECTO ado a la otra institucion. Al disminuir el
riesgo para las instituciones involucradas,

este sistema permite aumentar la cantidad de
instituciones dispuestas a dar financiamiento
a iniciativas relacionadas a las energias
limpias.

TECNICAS DE MEJORA CREDITICIA
(CREDIT ENHANCEMENT)

Conjunto de técnicas y productos cuyo
objetivo es disminuir el nivel de riesgo para

i inversores privados (u otras instituciones de
OTRA INSTITUCION DE ﬂ, PROYECTO financiamiento) y facilitar el acceso al crédito
FINANCIAMIENTO . .
(p.€j. garantias, fondos de reserva, deuda

BANCO VERDE

i GARANTIAS, ETC.

OTRA INSTITUCION

DE FINANCIAMIENTO /
INVERSOR PRIVADO

subordinada, etc.)

SISTEMA DE ARRIENDO CON OPCION DE COMPRA

Sistema en que el banco verde proporciona
cofinanciamiento, garantias, etc. al desarrollador
de un proyecto para ayudar a promover la oferta
de contratos de arriendo para los clientes. Los
clientes pagan una cuota mensual para arrendar
soluciones de eficiencia energética o sistemas de
autoabastecimiento durante un periodo de tiempo

clientes reciben la energia generada sin un costo

determinado. En el caso de sistemas de
CLIENTE RESIDENCIAL/ .. .
i CREDITO / COMERCIAL A autoabastecimiento (p.ej. paneles solares), los
ARRIENDO

S EE Th CLAT(TE MW  CLIENTE RESIDENCIAL/ adicional. Al final del periodo de arriendo el
PROYECTO COMERCIAL B cliente, por lo general, tiene la opcién de comprar

los productos o firmar otro contrato de arriendo.

DE COMPRA
CLIENTE RESIDENCIAL/ Este sistema ayuda a incentivar la inversién en
COMERCIAL € . oy .

soluciones de energia limpia, pues ayuda a
familiarizar a los consumidores con los productos
ala vez que disminuye o incluso elimina los costos
iniciales para los clientes.
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GRAFICA 3: EJEMPLOS DE PRODUCTOS DE UN BANCO DE INVERSION VERDE

BANCO VERDE PRESTAMOS
—_—
PRESTAMOS INTERES Y
PRINCIPAL
BANCO VERDE PRESTAMOS
—_—
ﬁ -
PRESTAMOS INTERES Y
COMPRA
(PARA ;
BANCO
VERDE)
) VENTA ACTIVOS/
VEHICULO DE TiTULOS

PROPOSITO ESPECIAL >

MERCADO DE

-— CAPITALES
FONDOS

PRESTAMOS

SISTEMA DE ALMACENAMIENTO (WAREHOUSING)
Financiamiento a corto plazo que permite que el
banco verde pueda agrupar varios proyectos de
pequeiia escala con el propésito de eventualmente
venderlos cémo titulos. El hecho de agrupar
préstamos u otros activos financieros para
venderlos conjuntamente ayuda a disminuir los
costos de transaccidn y llevar proyectos pequeilos
hasta una escala atractiva para los inversores
privados, quienes suelen preferir adquirir un
unico portafolio de activos en vez de muchos
activos pequeios.

FINANCIAMIENTO RESPALDADO POR ACTIVOS,

0 TITULIZACION (SECURITIZATION)

Proceso por el cual se transforman los activos no
liquidos (p.ej. préstamos a largo plazo) en titulos
negociables mas faciles de vender en el mercado
que los préstamos individuales. Esto ayuda a
incrementar la disponibilidad de financiamiento a
un menor costo a través del mercado de capitales
(p.€j. con la emision de bonos verdes). Después de
una etapa de almacenamiento (warehouse) inicial,
el banco verde transfiere los activos a una
sociedad Vehiculo de Propésito Especial (Special
Purpose Vehicle, o SPV), una figura legal que
mantiene los activos en su hoja de balance y emite
los titulos. La SPV posteriormente recibe los
ingresos de esta emision de titulos y los transfiere
de vuelta al banco verde para recapitalizarlo. A los
inversores se les remunera con los intereses
generados por el pago de los préstamos. El banco
por tanto es un mediador, pero no asume el riesgo
crediticio después de la etapa de almacenamiento.
Este sistema de financiamiento permite aumentar
el mercado, disminuir el costo de financiamiento y
llegar a un grupo de inversores mas diversificado.
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TABLA I: SOLUCIONES DE LOS BANCOS BANCO DE INVERSION VERDE A BARRERAS AL FINANCIAMIENTO DE ENERGIA LIMPIA

ERNC de tamaiio mediano y grande interconectados a la red eléctrica

Proyectos patrocinados
por empresas pequeiias o
medianas no pueden ofrecer
garantias, capital propio,
track record, etc. Asimismo,
el alto costo asociado al
proceso de financiacion de
proyectos dificulta el acceso
a los recursos.

Inversion de capital y préstamos
para inversiones demostrativas que
ayuden a crear un track record para
la tecnologia.

Técnicas de mejora de crédito
(p.ej. garantias, reservas para
préstamos incobrables, etc.) para
mitigar riesgos.

Almacenamiento, estandarizacion
y titulizacion para facilitar
transacciones.

Emision de bonos verdes para
refinanciar proyectos después de la
etapa de construccion.

Para hacer frente a la falta de capital para
proyectos de menor escala, el UK Green
Investment Bank asigné un total de £ 80
millones a dos gestores de fondos para
invertir en proyectos de biomasa de hasta

£ 30 millones cada uno. Los gestores de
fondos tenian la responsabilidad de obtener
una inversion total equivalente del sector
privado. Dichas inversiones estan ayudando
a demostrar que existen rendimientos
adecuados en el sector.*

Proyectos con tecnologias
innovadoras como, por
ejemplo, almacenamiento
energético son considerados
por los bancos como més
riesgosos dificultando el
acceso al crédito.

Inversion de capital y préstamos
para impulsar tecnologias nuevas en
el mercado.

Técnicas de mitigacion de riesgos
(p.€j. garantias) para reducir
pérdidas de los bancos comerciales
si el proyecto no cumple con
expectativas.

Difusion de informacion y datos
sobre la tecnologia y el rendimiento
del proyecto para ayudar a ampliar
el mercado.

Para acelerar el desarrollo y la
comercializacién de una tecnologia
mareomotriz innovadora, el Clean Energy
Finance Corporation (CEFC) otorgé al
desarrollador un préstamo de AUD$ 20
millones por cinco afos, asegurado contra
los activos de la empresa. El CEFC disefié
una nueva estructura financiera que
combinaba financiacién de proyecto con un
préstamo corporativo. La transaccion sirvié
de modelo para instituciones financieras
privadas y el desarrollador pudo sustituir
la linea de crédito del CEFC con una linea
de crédito del Banco Commonwealth de
Australia, siendo la primera vez que un
banco comercial en el pais financié un
proyecto de energia mareomotriz.’
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TABLA I: SOLUCIONES DE LOS BANCOS DE INVERSION VERDE A BARRERAS AL FINANCIAMIENTO DE ENERGIA LIMPIA

to

imien

.2

ERNC de menor escala para generacion distribuida o autoabastec

Reducido tamaio de proyectos
resulta en falta de interés

por parte de las instituciones
financieras e inversionistas
institucionales en general.

Los patrocinadores, por lo
general, no tienen posibilidad de
ofrecer garantias o participar
con capital propio. Ademas,
existe carencia de instrumentos
financieros especificos.

Financiamiento y técnicas de
mejora de crédito para mitigar
percepcién de riesgo.

Estandarizacion de contratos para
facilitar la agrupacién de proyectos.

Agrupacion/“ Warehousing” de
proyectos de pequena escala para
reducir costos de transacciéon y
alcanzar escala comercialmente
atractiva.

Emision de bonos verdes
respaldados por cartera de varios
proyectos pequeiios.

El CEFC ha trabajado para crear una

gama de opciones de financiacién para
ayudar a las empresas agricolas a

generar su propia energia y reducir sus
facturas de electricidad. Por ejemplo, el
CEFC y National Australia Bank (NAB)
cofinanciaron un innovador proyecto de
conversion de residuos en energia en una
empresa avicola. Casi la mitad del proyecto
de AUD$ 2,86 millones fue financiado por la
NAB; y el saldo fue financiando por CEFC, el
Gobierno de Australia y la empresa. CEFCy
NAB también han cofinanciado un proyecto
para que la mayor compaiiia de carne
vacuna de Australia pueda instalar sistemas
fotovoltaicos en 15 localidades.®

Desconocimiento técnico-
operativo por parte de
instituciones de financieras
por la falta de informaciéon
respecto al potencial de
proyectos de energia limpia
y la dificultad en percibir

sus beneficios econémicos.
Asimismo, en muchos

casos falta experiencia con
instrumentos financieros que
pueden ser utilizados para
canalizar recursos a estas
iniciativas.

Identificar y analizar tecnologias
nuevas para el mercado local, pero
que si tienen un historial en otros
mercados.

Desarrollar productos de
mitigacion de riesgos para ayudar
a los bancos privados a ejecutar
transacciones iniciales.

Realizar seguimiento, publicar

y difundir informacién sobre el
rendimiento de los proyectos /
inversiones para reducir los riesgos
percibidos y reales (“open source
banking”).

Tecnologia Desconocida: El Connecticut
Green Bank (CTGB) ayud¢ a analizar

una tecnologia de turbinas hidraulicas de
pequeinia escala (Tornillo de Arquimedes)
que ya se utilizaba en Europa y ayudé

a estructurar el financiamiento para el
proyecto mediante la combinacién de fondos
publicos y la emisién de un bono verde.
CTGB dara seguimiento a la transacciéon y
hara disponible esta informacién.”

Estructura de financiamiento
desconocida: El programa de
Arrendamiento Solar de CTGB consistio
en un fondo para energia solar fotovoltaica
residencial y comercial orientada a
instaladores de energia solar. El fondo
utilizé US$ 9,5 millones de CTGB,
incluyendo US$ 3,5 de fondos federales para
ofrecer mejoras de crédito. De esta manera
se logro disminuir el riesgo para los
inversores privados y atraer una inversiéon
adicional de US$ 50 millones de capital
privado.?
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TABLA I: SOLUCIONES DE LOS BANCOS DE INVERSION VERDE A BARRERAS AL FINANCIAMIENTO DE ENERGIA LIMPIA

ico, residencial

I

0

gética para sectores industrial, comercial, p

1iencla ener;

Efic

Dificultad en medir, verificar
y cuantificar los beneficios
economicos por falta de
experiencia con las tecnologias.
De la misma forma, existe la
percepcion de que los periodos
de pago de estas inversiones son
muy largos.

Técnicas de mejora de crédito
para mitigar riesgos durante
transacciones iniciales.

Difusién de mejores practicas
para medir, verificar y cuantificar
los beneficios de un proyecto.

Estandarizacion de proyectos
(p.€j. contratos) para reducir los
costos de iniciativas individuales.

Difusién de informacion sobre los
resultados del proyecto.

En 2014, CTGB ejecuté la primera
titulizacion de activos de eficiencia
energética comercial. CTGB agrupé y vendié
US$ 30 millones en bonos respaldados

por su cartera de préstamos C-PACE (para
financiar proyectos de mejoras energéticas
en edificios comerciales). La cartera
también incluyé 750 kW sistemas solares
fotovoltaicos. Los fondos recaudados

de la emisién de bonos se utilizan para
recapitalizar al banco verde para que pueda
financiar nuevos proyectos.’

Nivel de desarrollo incipiente
de las empresas que ofrecen
servicios energéticos
(ESCOs) contribuye a que las
instituciones financieras atin
no estén familiarizadas con las
iniciativas lideradas por estas
empresas lo cual dificulta el
acceso al crédito.

Técnicas de mejora crédito (p.ej.
garantias) para mitigar riesgos de
transacciones iniciales y establecer
un historial para la tecnologia.

Estandarizacion de proyectos
para facilitar almacenamiento
(“warehousing”) y titulizacién de
proyectos

Emision de bonos verdes
respaldados por cartera de varios
proyectos pequeiios.

El Banco Interamericano de Desarrollo
emitié bonos verdes de eficiencia energética
en México para proporcionar un mecanismo
de financiamiento alternativo a proyectos
de eficiencia desarrollados por empresas

de servicios energéticos. En la primera fase
de la transaccion, el financiamiento esta
estructurado como una linea de crédito de
almacenamiento de hasta US$ 50 millones
con el fin de crear una cartera de proyectos.
En la segunda fase, las inversiones son
titulizadas mediante la emisién de bonos
verdes en el mercado local de capitales.

El objetivo es superar las barreras que
comunmente enfrentan las ESCOs:
financiamiento limitado a un costo elevado
y a plazos cortos.'
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