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2020 y cubre 7 paises: Alemania, Francia, Gran Bretafa, Italia, Austria, Espafia y Turquia.

El proyecto tiene como objetivo identificar nuevas vias para el desarrollo del mercado fotovoltaico
y eliminar posibles barreras. Concretamente, el objetivo de PV Financing es identificar modelos de
negocio y esquemas de financiacion innovadores para sistemas FV en el periodo post-FiT.

El presente documento pretende evaluar el estado actual y las barreras del marco regulatorio espariol
en materia de fotovoltaica, asi como identificar las posibles soluciones a dichas barreras a través
de distintos modelos de negocio y esquemas de financiacion. En definitiva, el documento ftrata
de constituir una guia de utilidad para inversores privados, instaladores de fotovoltaica, bancos y
companias aseguradoras que pretendan actualmente desarrollar proyectos fotovoltaicos en Espana.

Este documento ha sido preparado por CREARA Energy Experts en julio de 2016. Sera facilitado a los
destinatarios con el tinico proposito de servir a la informacion general. Nada en él deberia ser interpretado
como una oferta o recomendacion de ningun servicio o producto final. Este documento no constituye
asesoria de inversion, legal, fiscal o de cualquier otro tipo. Los destinatarios deberian consultar con su
propio consultor o asesor legal / financiero.

Este documento esta basado en fuentes precisas. Sin embargo, CREARA Energy Experts no garantiza
la exactitud o totalidad de ninguna informacion contenida en el documento. CREARA Energy Experts no
asume ninguna obligacion para actualizar en adelante la informacion contenida.

Este documento no debe ser reproducido, distribuido o publicado, ya sea en parte o en conjunto, sin el
previo permiso escrito de CREARA Energy Experts.
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1. INTRODUCCION

1.1. INTRODUCCION GENERAL

Los niveles medios de irradiacion para Espana
oscilan entre los 1,250 kWh / m?/ afio en el norte
del pais, cerca de la frontera con Francia, y los
2,400 kWh / m?/ ano en las Islas Canarias. Por
lo tanto, Esparia es uno de los paises europeos
con niveles mas altos de irradiacion, lo que deja
un amplio margen para la implantacion de la tec-
nologia fotovoltaica (FV).

Dichas condiciones para el desarrollo solar en
el pais se vieron acompanadas por las altas tari-
fas fijadas para las energias renovables (Feed-in
Tariffs, FiT), que estuvieron en vigor hasta 2012,
lo que derivé en una notable expansion del sector
fotovoltaico. De este modo, Espafia fue uno de los
paises lideres en términos de capacidad FV duran-
te varios afios, especialmente en 2008 cuando el
pais instal6 el 40% de la energia solar global.

Sin embargo, siete afnos después, en 2015, la
contribucion de Espafna al mercado global foto-

voltaico fue de solo un 0,09% de la capacidad
total instalada. La principal causa de esta gran
diferencia es la situacion de incertidumbre para
la FV en Espafa, principalmente debido a los
cambios regulatorios introducidos en los ulti-
mos anos. La eliminacion del sistema FiT pre-
sentado en enero de 2012 debilito fuertemente
el sector fotovoltaico nacional, que ya estaba
en una situacion delicada después de la entra-
da en vigor de diferentes medidas retroactivas
desde 2010.

Ademas, se esperaba que una regulacion de
net-metering (medicidén neta) fuera publicada en
los meses siguientes a la moratoria para las ener-
gias renovables. El proceso de regulacion comen-
z6 en noviembre de 2011. Sin embargo, la regula-
cion final no fue publicada hasta octubre de 2015
y ademas regula unicamente el autoconsumo. Por
lo tanto, no existe un esquema de net-metering
en Espafa en estos momentos.
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Aunque el autoconsumo de energia fotovoltaica
esta legalmente permitido, la inversion en insta-
laciones con este modelo de negocio se ha vuelto
menos habitual, debido principalmente a la incerti-
dumbre creada por los cambios regulatorios.

El mercado FV espafol no es muy activo con res-
pecto a los sistemas de financiacion. A pesar de
que existen diferentes mecanismos de financiacion
para el mercado fotovoltaico espafiol, no todos
ellos (o apenas ninguno) estan siendo utilizados
actualmente. En muchos segmentos la autofinan-
ciacion es el sistema mas utilizado para instalacio-
nes de autoconsumo.

Hay varios aspectos que son validos para el mer-
cado FV en general, asi como para los segmentos
de aplicacion (residencial, comercial, publico e in-
dustrial) del proyecto PV Financing:

» Se estan desarrollando pocas instalaciones y
los escasos sistemas que se instalaron en los
ultimos afios han sido utilizados para el autocon-
sumo desde antes de la publicacion de la nueva
ley en octubre de 2015.

» La barrera mas grande para las instalaciones
FV es la regulacion actual del pais, asi como la
percepcion de inseguridad sobre posibles nue-
vos cambios.

« Como consecuencia de las modificaciones re-
glamentarias, aquellos inversores (propietarios)
que continuan invirtiendo en sistemas FV no
buscan alcanzar unas cotas especificas en los
parametros de rendimiento (periodo de retorno,
TIR objetivo, implicaciones fiscales, etc.), lo que
significa que no basan mucho su decision de
inversion en la rentabilidad. Por lo general, estan
invirtiendo por otras razones como la conciencia
ambiental.

* Las pocas personas que instalan en la actuali-
dad son conscientes de los riesgos a los que se

enfrentan en términos de posibles cambios re-
gulatorios que pudieran desalentar el uso de la
energia fotovoltaica en una escala mas amplia.

* El inversor de un sistema fotovoltaico es el duefio
de la casa, edificio, planta industrial, centro co-
mercial, etc., por lo tanto, no existe ninguna ope-
racion de alquiler involucrada en los proyectos.

El segmento de los centros comerciales es un
caso especial en Espafa. El Cadigo Técnico de la
Edificacion requiere que los centros comerciales
tengan una contribucidon minima de energia foto-
voltaica en su consumo de electricidad. Por lo tan-
to, los centros comerciales son una de las pocas
aplicaciones que han visto algun movimiento en
los ultimos afios.

En este informe Unicamente se explicara en detalle
el modelo de negocio de autoconsumo, ya que es
la Unica opcion viable hoy en dia en Espafa para
los segmentos cubiertos. Sin embargo, se descri-
be brevemente un modelo de negocio basado en
entidades cooperativas, dado que podria constituir
una opcion util para el desarrollo de energia foto-
voltaica en los proximos afios.

1.2. RESUMEN DEL MARCO REGULATORIO

Como se ha indicado anteriormente, en la ac-
tualidad no es comun instalar sistemas foto-
voltaicos en Espana, debido principalmente
a la marcada incertidumbre que los cambios
regulatorios han generado. La moratoria para
instalaciones de energias renovables, presen-
tada en enero de 2012, se vio acompanada por
el Real Decreto — Ley (RD) 9/2013, que abolié
de manera definitiva las FiTs para las energias
renovables con efectos retroactivos. Ambas re-
gulaciones debilitaron en gran medida el sector
FV, que ya se encontraba en una situacion de-
licada después de Ila entrada en vigor de dife-
rentes medidas retroactivas desde 2010 como:

 El Real Decreto 1565/2010, que modifico el apo-
yo del gobierno a la electricidad producida a par-
tir de plantas FV existentes. Las altas tarifas fijas
existentes para las energias renovables (FiTs),
fueron limitadas por:
- 5% para instalaciones de tejado pequerio
(<20 kW)
- 25% para instalaciones de tejado mediano
(>20 kW)
- 45% para instalaciones en el suelo.

* El Real Decreto — Ley (RD) 14/2010, que re-
quiere que todo generador de electricidad pague
una tarifa de 0,50 EUR / MWh por la electricidad
integrada en la red, con el fin de reducir el déficit
de tarifas del sector eléctrico.

Ademas, se esperaba que se publicara una ley
regulando el net-metering, pero finalmente sélo
se emitid una regulacién de autoconsumo a fina-
les de 2015. La nueva ley regula las disposicio-
nes administrativas, técnicas y econémicas para
la generacion y el suministro de electricidad para
autoconsumo. EI RD de 2015 establece una tarifa
fija y variable sobre los consumidores, que pue-

den vender el exceso de electricidad unicamente
bajo determinadas condiciones (ver 2.1. Informa-
cion Regulatoria Especifica). Asi, el régimen de
autoconsumo espafiol se basa principalmente en
el ahorro, es decir, dependiendo del tipo de au-
toconsumo considerado podria no haber ingresos
asociados al sistema FV.

Como resultado de la actual regulacién y de la
incertidumbre asociada a ella, en la actualidad
del mercado FV espafiol no existen modelos de
negocio comunes en otros mercados como los
Power Purchase Agreements (PPA), Feed-in Tariff,
net-metering, etc.

El mayor reto para la FV en Espafia es otro posible
cambio en la regulacion, que podria ser introducido
en caso de que haya un cambio de gobierno des-
pués de las recientes elecciones. Varios partidos
politicos firmaron un acuerdo antes de las elec-
ciones previas (diciembre de 2015) que establece
cambios en la regulacion del autoconsumo en caso
de que accedan al gobierno del pais.

1. INTRODUCCION
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1.3. SEGMENTOS DE APLICACION FV

La siguiente secciéon proporciona una vision
general de la situacion actual en los diferentes
segmentos de aplicacion FV. Antes de la des-
cripcion de las condiciones de cada segmento,
se presentan las siguientes aclaraciones, ya
que son validas para todos ellos:

» La compra de electricidad FV de un tercero me-
diante un contrato PPA no se considera, por lo
general, en Espana:

- En primer lugar, porque hoy en dia los con-
sumidores no estan dispuestos a firmar un
contrato a largo plazo de electricidad FV.

- En segundo lugar, porque ofrecer un contrato
de este tipo, especialmente para instalacio-
nes pequenas, no es rentable ya que hay dife-
rentes tasas que pagar por generar electrici-
dad (tasas para la generacion de electricidad
y tasas cargadas por el autoconsumo tipo
2 - ver 2.1. Informacion Regulatoria Especifi-
ca) y los proveedores necesitarian aumentar
las tarifas PPA para cubrirlas.

* No esta legalmente permitido tener un sequndo
contrato de suministro. Para firmar un contra-
to PPA los consumidores deberian firmarlo con
su proveedor de electricidad u obtener toda
su electricidad del proveedor PPA. Esta legal-
mente permitido generar electricidad FV para
el autoconsumo al mismo tiempo que se con-
sume electricidad del proveedor eléctrico, pero
para esto el consumidor tiene que cumplir con
un largo numero de requisitos para legalizar el
sistema.

Como los contratos PPA no se presentan como
una opcion viable para los consumidores, aquellos
interesados en consumir electricidad FV tienen que
invertir en una instalacion ellos mismos. Normal-
mente cubren la inversion inicial total por si mis-

mos, a pesar de que existan mecanismos de finan-
ciacion disponibles como préstamos de bancos.

Viviendas Unifamiliares

En la actualidad del mercado FV espafol no es
comun para los consumidores residenciales in-
vertir en instalaciones FV, y los pocos hogares
que llevan a cabo estas inversiones normalmente
lo hacen con el objetivo de ganar independencia
de las compafiias eléctricas y proteccién ante un
aumento de los precios de la electricidad. Algu-
nos consumidores, no obstante, invierten en tec-
nologia FV debido a su conciencia ambiental.

De acuerdo con varios instaladores entrevistados
hay pocos clientes interesados en invertir en una
instalacion FV, debido principalmente a la des-
confianza en la regulacién y a la falta de infor-
macion en el sector, que también esta presente a
la hora de analizar la viabilidad econémica de la
instalacion.

Viviendas Multifamiliares

Si los propietarios de apartamentos en edificios
multifamiliares quieren invertir conjuntamente en
un sistema de autoconsumo fotovoltaico, la Unica
opcion viable es utilizar la electricidad fotovoltaica
generada para los espacios comunes del edificio.

Un generador de una instalacion de autoconsu-
mo esta legalmente autorizado para suministrar
electricidad a un Unico consumidor, y por lo tanto
todo el edificio tendria que tener el mismo Cdédigo
Unificado del Punto de Suministro (CUPS), que
identifica un punto de suministro en Espafa. El
mismo problema puede ser identificado para la
electricidad suministrada de la red eléctrica para
las horas en las que el sistema fotovoltaico no

esta generando, ya que tener mas de un contrato
de suministro para cada punto de consumo no
esta legalmente permitido en el pais.

Por lo tanto, en caso de querer utilizar la instala-
cion FV, el edificio entero deberia convertirse en
un grupo unificado de consumidores y tener un
Unico contrato de suministro. Ademas, necesita-
rian un contador inteligente para todo el edificio,
es decir, para el consumo eléctrico total del edi-
fico (incluyendo areas comunes y los diferentes
apartamentos) y para la energia FV generada.
Para asignar el consumo eléctrico a cada aparta-
mento necesitarian otro contador inteligente que
registre la cantidad de energia que cada uno de
ellos ha consumido. Todo ello podria convertirse
en un procedimiento un tanto laborioso.

Un problema adicional con este tipo de autocon-
sumo para edificios multifamiliares es que los
consumidores no pueden determinar cuanta elec-
tricidad ha consumido cada uno de ellos de la ins-
talacion FV y cuanta de la red, lo que podria llevar
a problemas a la hora de tener que establecer
los pagos. Todos los problemas identificados para
edificios multifamiliares estan también presentes a
la hora de intentar aplicar un esquema similar en
el segmento comercial (por ejemplo, en edificios
de oficinas o centros comerciales).

Considerando todas estas dificultades, utilizar la
tecnologia FV para los espacios comunes parece
ser la unica opcidn viable en edificios multifami-
liares en la actualidad.

Centros Comerciales

Al igual que para las viviendas multifamiliares, los
centros comerciales Unicamente utilizan la energia
FV generada para los espacios comunes del edi-
fico, ya que los mismos problemas identificados
para las viviendas multifamiliares son de aplicacion
en este caso.

Sin embargo, como se ha indicado anteriormen-
te, el segmento de los centros comerciales debe
ser analizado como un caso aislado en Espafa.
El Codigo Técnico de la Edificacion requiere que
aquellos edificios con multiples tiendas y cen-
tros de entretenimiento con mas de 5.000 metros
cuadrados de area construida tengan una contri-
bucién minima de energia FV en su consumo de
electricidad. La capacidad nominal minima del sis-
tema que se instalaria es calculada mediante una
formula que tiene en cuenta:

» Zona climatica
* Superficie construida del edificio
* Uso del edificio

Todo centro comercial construido desde 2009 (pri-
mer afo en el que la regulacién fue efectiva) tie-
ne una instalacién FV. Normalmente, la capacidad
instalada se limita a la requerida por el reglamento.
Unicamente en uno de los casos analizados se de-
cidié instalar un sistema con mas capacidad de la
requerida, con el fin de afadir valor a la propuesta
que se presentd durante la licitacion del desarrollo
del centro comercial. De acuerdo con el desarrolla-
dor del proyecto, el aumento de capacidad fue, de
hecho, el criterio decisivo para ganar el proyecto
dada la imagen verde (ver 2.5. Ejemplos de Bue-
nas Practicas).

El dueio del centro comercial cubre la inversién
de la instalacion FV. Teniendo en cuenta que la
instalacion del sistema fotovoltaico es obligato-
ria, el propietario generalmente no se centra en
la maximizacioén de la rentabilidad de la inversion.
El sistema esta disefiado para cumplir con los
requisitos minimos de la regulacién y el objetivo
principal es, por tanto, minimizar los costes. Los
inversores llevan a cabo un estudio del impacto
econdémico. Para este segmento, el estudio sirve
como un indicador para el propietario para decidir
sobre la capacidad a instalar.

1. INTRODUCCION
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Edificios de Oficinas

Edificios de Educacion Publica

A diferencia del segmento residencial, la deman-
da de edificios de oficinas ocurre principalmente
cuando el sistema FV esta generando. Esto tiene
ventajas al considerar el autoconsumo.

Ademas de dicha ventaja, el principal beneficio
que una instalacion FV ofrece al propietario del
edificio es aumentar el atractivo/valor para los
arrendatarios. Antes de la nueva regulacion (RD
900/2015) el principal problema era la imposibili-
dad de tener un consumidor y un productor para
la misma instalacion FV. Con autoconsumo tipo 2
(ver 2. Modelo de Negocio 1 - Autoconsumo) el
propietario del edificio podria instalar el sistema
FV y mas tarde ofrecer a (uno de) su(s) arrenda-
tario(s) la posibilidad de tener electricidad FV a un
precio mas bajo.

El principal problema seria que el propietario del
edificio no seria capaz de vender la electricidad
FV generada a todos sus arrendatarios, ya que se
darian las mismas restricciones descritas para el
caso de las viviendas multifamiliares. Ademas, con
los recientes cargos impuestos a las instalaciones
FV, los costes que deben soportar son altos v,
como consecuencia, la instalacién del sistema FV
es menos rentable. Sin embargo, tener un sistema
FV podria proporcionar una imagen mas verde.

Parques Industriales

El principal estimulo de las empresas ubicadas en
parques industriales es la rentabilidad, es decir,
instalan sistemas FV con el fin de ahorrar en cos-
tes de electricidad. Las empresas llevan a cabo es-
tudios de rentabilidad para optimizar su consumo
y su generacion con el objetivo de cubrir la mayor
demanda eléctrica posible, ganando asi indepen-
dencia de las companias eléctricas. Por consi-
guiente, en el caso de que instalaran un sistema
FV tratarian de limitar el exceso de electricidad.

10

Los edificios de educacion publica se pueden di-
vidir en dos grupos en Espafia: colegios y univer-
sidades. Cada uno tiene una manera diferente de
gestionar sus fondos. Para los colegios debe ha-
cerse una distincion adicional entre colegios publi-
cos y concertados.

Colegios

En los colegios publicos son varios los organismos
que pagan la electricidad:

 Tesoro Publico
* Ministerio de Economia
» Administracion publica (municipalidad)

Las decisiones de inversion en edificios escolares
se toman por los tres organismos que proporcio-
nan el presupuesto para los colegios publicos, y
por el propio colegio en el caso de los concertados.

Un colegio concertado con el que se ha contac-
tado declaré que en el afio 2009 consideraron la
firma de un contrato PPA con un operador de la
planta FV, pero incluso con los ahorros obtenidos
en ese afo (cuando la FV era incentivada en Es-
pana) el proyecto implicaba un riesgo significati-
vo. Los dos principales problemas identificados
fueron la duracion del contrato y la obligacion de
otorgar derechos de acceso para el arrendamiento
del tejado (dado que los colegios no estan abier-
tos todos los dias de la semana ni durante todo el
afo, esto presentaba un problema). También con-
sideraron la inestabilidad de la regulacion FV y la
situacién de la economia espafola.

En este tipo de educacion se han reducido los fon-
dos, lo que obliga a priorizar. Como dijo una per-
sona entrevistada: «Con el dinero que se gasta en
una instalacion FV un estudiante puede estudiar
durante mas de un afio».

Universidades

Muchos edificios de la universidad publica
en Espafia estan oficialmente protegidos,
principalmente a causa de su particular valor
arquitectdnico o histérico. Esto plantea una barrera
adicional al considerar la instalacion de un sistema
FV. En términos generales, la instalacion de estos
sistemas no es factible en las universidades
publicas espafiolas, debido principalmente a las
siguientes razones:

» Como muchos de los edificios de la universidad
publicas estan protegidos, existen muy pocas
posibilidades de hacer cambios.

* Los tejados de estos edificios estan ocupados
por maquinas de refrigeracion y otros equipos,
por lo que podria no haber suficiente espacio
para la instalacion de un sistema FV.

11
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2. MODELO DE NEGOCIO 1
AUTOCONSUMO

2.1. INFORMACION REGULATORIA ESPECIFICA

Como se ha indicado anteriormente, en octubre
de 2015 se publicé una nueva ley para el
autoconsumo. En contra de las expectativas,
no se introdujo ningiin mecanismo de net-
metering.

La nueva ley regula disposiciones administrativas,
técnicas y econémicas para la generacion y sumi-
nistro de electricidad y autoconsumo. Debe sefia-
larse que el Real Decreto (en adelante RD) afecta
a todos los puntos de suministro conectados a la
red de distribucion eléctrica. Las instalaciones ais-
ladas u off-grid (instalaciones que no tienen nin-
gun punto de conexién de red) estan exentas de
cumplir con el RD.

La nueva ley establece dos tipos de autoconsumo
con diferentes condiciones, que quedan resumi-
das en la Tabla 1.

13

Para el segundo tipo de autoconsumo, la uUnica
manera de recibir una remuneracion por el exce-
so de electricidad FV es mediante su venta en el
mercado spot a los precios actuales (“precio del
pool”). Para ello, el propietario debe obtener varias
licencias (autoconsumo y los formularios de regis-
tro de instalaciones de produccion de electricidad,
agente de mercado eléctrico, etc.). El procedi-
miento de obtencion de estos es muy laborioso y
esta regulado por el Real Decreto 1699/2011, que
se refiere a todas las instalaciones conectadas a
la red.

Cabe mencionar que en Espana la venta de elec-
tricidad esta sujeta al pago de un impuesto (/Im-
puesto sobre el Valor de la Produccion de Energia
Eléctrica), como esta dispuesto en la Ley 15/2012.
Por lo tanto, aquellos generadores que inyecten
el exceso de electricidad en la red tendrian que
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Tabla 1: Caracteristicas principales de los tipos de autoconsumo disponibles en Espana

Consumidor

AUTOCONSUMO 1

(SOLO AUTOCONSUMO)

Sélo hay un consumidor para la
instalacion

AUTOCONSUMO 2
(AUTOCONSUMO Y VENTA)

Puede haber un consumidor y un
generador para la misma instalacion

Propietario

El propietario de las instalaciones de
generacion debe ser el mismo que el
propietario del punto de suministro

El propietario de la instalacion de ge-
neracion puede diferir del propietario
del punto de suministro

Registro

No es necesario registrar una insta-
lacion de generaciéon como una ins-
talacion de produccién de electricidad

Sin embargo, es necesario darla de
alta en el registro de autoconsumo
(Registro Administrativo de auto-
consumo, Real Decreto Ley 24/2013,
del Sector Eléctrico)

Es necesario registrar la instalacion
de generacion como una instala-
cion de produccion de electricidad
(Registro Administrativo de instalacio-
nes de produccion de energia eléctri-
ca, Real Decreto 413/2014)

Energia contratada

La energia contratada por el consu-
midor / suministro puede llegar a un
maximo de 100 kW y la capacidad de
la instalacion de generaciéon no pue-
de exceder los puntos contratados de
suministro de energia

La capacidad de generacién no debe
exceder la capacidad contratada en
el punto de suministro, pero no hay
limite como en autoconsumo 1

Exceso de electricidad

El consumidor no recibe remunera-
cion por la electricidad excedente
inyectada en la red

El consumidor puede recibir una
compensacion por los excedentes de
electricidad inyectados en la red

Equipo de medicién

Es obligatoria la instalacion de equi-
pos de medicidn para registrar la me-
dicion neta

Es obligatoria la instalacion bidirec-
cional de equipos de mediciéon para
registrar la medicion neta, asi como
equipos de medicion en los puntos de
consumicion asociados

Fuente: PV Financing.

pagar el 7% de la remuneracion recibida (sin IVA)
como impuestos.

Cumplir con el procedimiento establecido por el
Real Decreto 900/2015 es la unica opcion legal
para recibir alguna remuneracién por el exceso de
electricidad inyectada. Para poder vender electri-
cidad en el mercado spot el consumidor puede:

» Convertirse en agente de mercado para asi ser
capaz de vender electricidad en el mercado
spot el mismo, o
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» Contratar a un agente de mercado que venda
la electricidad en el mercado spot para el ge-
nerador.

Ambas opciones incluyen costes adicionales que
reducen el atractivo de esta remuneracion, espe-
cialmente para un productor pequefio.

Los consumidores que deciden autoconsumir bajo
el RD 900/2015 deberan seguir pagando los pea-
jes de acceso a la electricidad como cualquier otro
consumidor. Al mismo tiempo, deberan asumir los

cargos adicionales. Por ahora, estos cargos estan
divididos en dos tipos (la ley indica que esto podria
cambiar en el futuro ya que los cargos sélo se han
fijado para 2016 y 2017), que presentan diferentes
excepciones en cuanto a su pago:

* Cargos fijos, basados en capacidad
- Los sistemas FV de hasta 100 kW sin conta-
dor que mida el consumo total (no se requiere
legalmente) ni con un sistema de bateria es-
tan exentos de pagar cargos fijos.
- Las instalaciones de produccién de cogenera-
cion estan exentas de cargos fijos hasta el 31
de diciembre del afio 2019.

* Los cargos variables para la electricidad de au-
toconsumo (kWh), con base en la tarifa eléctri-
ca contratada

- Los consumidores cuya energia contratada
sea inferior o igual a 10 kW estan exentos del
pago de los cargos variables para el autocon-
sumo.

- Las instalaciones de produccién de cogene-
racion estan exentas también de cargos va-
riables hasta el 31 de diciembre del afio 2019.

- Mallorca y Menorca tienen reducciones en los
costes variables para el autoconsumo y las
Islas Canarias, Ceuta y Melilla y los sistemas
eléctricos de Ibiza - Formentera tienen exen-
ciones totales de estos pagos.

Los procedimientos para instalaciones FV son
bastante laboriosos. Estos se explican en la si-
guiente seccidn, 2.2 Implementacion Paso a Paso.

2.2. IMPLEMENTACION PASO A PASO

El siguiente capitulo describe la estructura de
autoconsumo para cada segmento de aplica-
cion y proporciona una descripcion paso a
paso sobre como implementar un proyecto de
autoconsumo. Para cada segmento se ha elegi-
do entre tipo 1y 2 con el fin de reflejar el caso
mas aplicable. Esta seleccion fue basada en el
feedback recibido en entrevistas con expertos
de mercado.

Segmento residencial

El autoconsumo para consumidores residenciales
normalmente corresponde al autoconsumo 1
(aunque un consumidor residencial podria usar
un tipo 2 también). En este caso se aplican las
siguientes caracteristicas:

15

* Como la energia contratada de estos consu-
midores es menor que 10 kW estan exentos de
pagar los cargos variables por autoconsumo.

* Dado que el caso mas comun seria no tener
un contador de consumo total ni un sistema de
baterias, estos consumidores estarian exentos
de pagar los costes fijos para autoconsumo im-
puestos por la ley.

* Este tipo de consumidor no recibe ningun pago
por el exceso de electricidad inyectada a la red
ya que se eligio el autoconsumo tipo 1.

Los actores involucrados y su relacion en este
tipo de modelo de negocio son los indicados en
el Grafico 1.

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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Grafico 1. Autoconsumo residencial
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Fuente: PV Financing.

Grafico 2. Autoconsumo comercial
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Fuente: PV Financing.
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Segmento comercial

Se ha considerado el autoconsumo 1 para los
consumidores comerciales ya que el tipo 2 parece
menos atractivo para este tipo de consumidores.
Las siguientes caracteristicas deberian tenerse
en cuenta para este caso concreto:

* Dado que la energia contratada por estos con-
sumidores esta por encima de 10 kW, los con-
sumidores deberan pagar los cargos variables
fijados por la ley para el autoconsumo 1:

- Considerando una tarifa eléctrica 3.0 A, los
cargos ascienden a 1,787 cEUR / kWh por
cada kWh de autoconsumo (excepto si el
consumidor se encuentra en una de las islas
exentas).

* Como el caso mas comun sera no tener conta-
dor de consumo total ni un sistema de baterias,
estos consumidores estaran exentos de pagar
los costes fijos para autoconsumo impuestos
por la ley.

» El consumidor no recibe ningtin pago por el ex-
ceso de electricidad inyectada en la red ya que
se ha considerado el autoconsumo tipo 1.

Los actores involucrados en este modelo de ne-
gocio estan relacionados como se muestra en el

Grafico 2.

Centros comerciales

Para los centros comerciales el andlisis conside-
ra el autoconsumo 1, aunque estos consumidores
también podrian acogerse al autoconsumo tipo 2.
Las caracteristicas que se aplican en este caso
son las siguientes:

* Como la energia contratada de estos consu-
midores esta por encima de 10 kW, deberan
pagar cargos variables fijados por la ley para el
autoconsumo 1:
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- Basandose en la tarifa eléctrica 3.1 A, este
cargo podria ascender a 1,5692 cEUR / kWh
por cada kWh autoconsumido (excepto en
las islas exentas).

* Como el caso mas comun sera no tener un
contador de consumo total ni un sistema de
baterias, estos consumidores estaran exentos
de pagar los costes fijos para autoconsumo im-
puestos por la ley.

* Este tipo de consumidor no recibe ningun pago
por exceso de electricidad inyectada en la red
ya que se ha considerado el autoconsumo 1.

La relacién entre los actores involucrados en este
tipo de modelo de negocio seria igual a la indicada

para los consumidores comerciales.

Sector industrial

En el caso del sector industrial, se ha selecciona-
do el autoconsumo 2 ya que la energia contratada
seguramente excederia los 100 kW. No obstante,
en aquellos casos en los que la energia contra-
tada fuera menor, el consumidor podria también
optar por el tipo 1. Para la simulacién con autocon-
sumo tipo 2 las siguientes caracteristicas resultan
de aplicacion:

* Dado que la energia contratada por estos con-
sumidores esta por encima de 10 kW, deberan
pagar los cargos variables (que varian depen-
diendo de la tarifa contratada) fijados por la ley
para el autoconsumo 2:

- En el caso de la tarifa 6.1 A, dichos cargos se
elevan hasta los 1,2362 cEUR / kWh por cada
kWh autoconsumido (excepto si la instalacion
se localiza en una de las islas de exencion).

» Los consumidores industriales tendran que pa-
gar el coste fijo anual por capacidad instalada fi-
Jjadoporlaley, que asciende a 11,9914 EUR / kW
(cargo fijo para la tarifa 6.1 A).

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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Grafico 3. Autoconsumo industrial
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Fuente: PV Financing.

» Através del representante de mercado el consu-
midor recibe un pago por el exceso de electrici-
dad inyectada en la red. Esta remuneracion se
basa en el mercado diario. Para este ejercicio
se ha considerado una media de 50 EUR/ MWh
como precio del mercado spot para la electrici-
dad inyectada. Se debe hacer frente ademas a
los costes del representante de mercado, aun-
que para este analisis dichos costes no se han
tenido en cuenta '. Los ingresos totales serian,
por lo tanto, menores en el caso de que se hu-
bieran incluido en el analisis.

* El consumidor tiene que pagar una tasa de
0,50 EUR / MWh por la electricidad inyectada
en la red, tal y como se establece en el Real
decreto-Ley 14/2010.

Los actores involucrados en este caso quedan vin-
culados como se indica en el Grafico 3.

Edificios de Educacién Publica

El autoconsumo 1 ha sido considerado como la
opcion mas probable para los edificios de educa-
cion publica. En el analisis se han considerado los
siguientes factores:

* Dado que la energia contratada por estos con-
sumidores esta por encima de 10 kW, los con-
sumidores deberan pagar los cargos variables
fijados por la ley para autoconsumo 1.

- Dichos cargos suponen 1,787 cEUR / kWh
con la tarifa eléctrica 3.0 A por cada kWh que
es autoconsumido (excepto en las islas de
exencion).

' Los costes del representante de mercado para la inyecciéon de electricidad se negocian de forma individual y por lo tanto varian de un
caso a otro, aunque los valores de referencia podrian alcanzar alrededor de 2 euros / MWh para los consumidores industriales y los 5

euros / MWh para los usuarios comerciales.
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* Como el caso mas comun sera no tener un
contador de consumo total ni un sistema de
baterias, estos consumidores estaran exentos
de pagar los costes fijos para autoconsumo im-
puestos por la ley.

* Este tipo de consumidor no recibe ningun pago
por el exceso de electricidad inyectada en la red
ya que se ha elegido como opcién mas proba-
ble la modalidad de autoconsumo 1.

La vinculacion entre los actores de este modelo de
negocio es similar a la indicada en el caso de los

consumidores comerciales.

Proceso paso a paso

Esta subseccion desarrolla los diferentes pasos
que los usuarios deben completar a la hora de ins-
talar un sistema FV.

En primer lugar, el usuario debe buscar al instala-
dor que le ofrezca el presupuesto mas atractivo en
términos de precio y calidad para la implantacion
del proyecto. El enfoque ideal seria buscar varios
instaladores para poder comparar las condiciones
de las ofertas.

Para esto el usuario necesitaria tener una primera
idea de la capacidad que deberia instalar. En caso
de que el usuario no conozca esta informacion el
instalador tendria que llevar a cabo esta estima-
cién. A continuacion, el instalador prepararia el
plan econémico del proyecto, que variara depen-
diendo del tamafio y de la demanda eléctrica.

Con el fin de decidir si invertir o no en una instala-
cion FV y qué oferta seleccionar, el usuario debe-
ria tener en consideracion los siguientes factores:

* La generacion esperada del sistema FV, que
determina los ahorros por auto-consumir la
electricidad en lugar de comprarla desde la red.
Al estimar la generacion de la instalacion FV, la
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capacidad del sistema y los niveles de irradia-
cién de la localizacion especifica considerada
deberian ser estudiados. Con el fin de determi-
nar los ahorros, se han de tener en cuenta ade-
mas las tarifas eléctricas.

* La inversion inicial, que varia dependiendo de
la capacidad a instalar y de los presupuestos
recibidos por el instalador.

* Los costes de operacion y mantenimiento pre-
vistos, asi como el impuesto de sociedades en
los casos de los consumidores comerciales e
industriales.

* Los cargos a pagar por utilizar el sistema / con-
sumir la energia generada / vender el exceso
de electricidad (dependiendo de la modalidad
elegida).

Después de elegir el instalador, el usuario debe
solicitar un permiso de conexion de su suministra-
dor de electricidad para conectar el sistema FV,
asi como un permiso de construccion para el sis-
tema FV de su municipio.

El siguiente paso seria la construccion de la ins-
talacion FV. Tras ello, el sistema FV tiene que ser
legalizado en dos maneras diferentes:

1. Legalizacion del Sistema FV en el Ministerio
de Industria y Energia. Generalmente esta
parte es llevada a cabo por el instalador o una
compariia consultora previamente contratada
por la empresa instaladora.

2. Legalizacion del sistema FV de acuerdo con di-
ferentes registros puestos en marcha en la nue-
va ley de autoconsumo (RD 900/2015) depen-
diendo del tipo de autoconsumo seleccionado:
* Registro administrativo de autoconsumo (au-

toconsumo 1y 2). Con el fin de registrar la
instalacion, los usuarios deben segquir el pro-
ceso de registro mostrado a continuacion:

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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- La inscripcién debe hacerse en la DGPE
(Direcciéon General del Patrimonio del Es-
tado). Dicha inscripcion puede completar-
se por medios electronicos.

- La obligacion recae en el propietario de la
instalacion, que dispone de un mes desde
la formalizacion del contrato de acceso a
la red de la instalaciéon FV para presentar
la documentacion.

- La inscripcion debe ser acompanada por
la siguiente documentacion:

- Declaracion jurada del representante
legal de la instalacion.

- Documento de confirmacion de la ins-
cripcion en el registro de autoconsumo
segun el modelo del Anexo Il del RD.

- En el caso de las instalaciones FV imple-
mentadas antes de la introduccion de la
nueva regulacion (octubre 2015) sus pro-
pietarios tuvieron 6 meses de periodo de
adaptacion a la nueva regulacion (que fi-
nalizé en abril 2016)2.

- Existe un procedimiento de sanciones por
cometer infracciones como:

- No registrar la instalacion.

- Desarrollar un tipo de autoconsumo
que no esté incluido en los patrones
de consumicion establecidos por la ley
(por ejemplo, una combinacién de au-
toconsumo 1y 2).

- Elincumplimiento de cualquier requisito
técnico del RD de autoconsumo que
se traduzca en problemas en la calidad
del servicio.

* Registro de las instalaciones de produccion de
electricidad (Autoconsumo 2). El procedimiento
de inscripcion en este registro se compone de
dos fases: una fase de pre-registro y una fase
de inscripcion definitiva:

- En la fase de pre-registro la solicitud debe ir
acompafiada por lo siguiente:

- La autorizacion provisional de operacion
para el testeo.

- El contrato técnico con la empresa distri-
buidora, o, en su caso, el contrato técnico
de acceso a la red de transmision.

- Un certificado emitido por el proveedor de
electricidad que demuestre el cumplimien-
to de las disposiciones de los puntos de
medicion unificada del sistema eléctrico.

- Un informe realizado por el operador de la
red de trasmision o el proveedor de electri-
cidad que acredite la correcta ejecucion de
los procedimientos de acceso y conexion,
asi como el cumplimiento de los requisitos
técnicos, operativos y de informacion.

- Fase final de registro, que incluye obtener lo
siguiente:

- Licencia de operacion final.

- Certificaciéon de cumplimiento con los re-
querimientos para los generadores de
mercado 3 y, donde sea aplicable, los re-
sultados de los testeos de capacidad neta,
bruta y minima.

Los cargos administrativos dependen de cada
region. En algunas areas una pequefia tasa es
cargada para obtener los documentos, en otros el
procedimiento esta libre de cargos.

2 El corto periodo de tiempo para adaptarse a este nuevo RD dado a los sistemas fotovoltaicos ya instalados, junto con el hecho de que
la regulacion no es clara en cuanto a cuando los cargos que se aplican a cada uno de los diferentes tipos de autoconsumo, el proceso
de registro, etc., llevo a una situacion en la que en marzo de 2016, 1 mes antes del final del periodo de adaptacion, solo 6 sistemas
fotovoltaicos fueron legalizados de acuerdo con este RD, aunque entre abril y mayo el nimero de sistemas FV legalizados crecié hasta
411 sistemas FV registrados, cuando se inicié el proceso sancionador. A principios de julio de 2016, los sistemas FV legalizados en

Esparia ascendian a 424 instalaciones.

3 A diferencia de las instalaciones térmicas e hidraulicas, los sistemas FV no estan actualmente obligados a llevar a cabo una prueba para
demostrar su capacidad bruta, neta y minima. Sin embargo, una propuesta del Real Decreto - Ley que regula los mecanismos para la
capacidad y la hibernacion, esta siendo examinada y podria requerir a instalaciones FV para llevar a cabo la prueba también.
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En los casos presentados en este documento no
se ha considerado la existencia de financiacion.
En caso de que se utilizara financiaciéon externa,
se deberian llevar a cabo procesos adicionales
dependiendo del tipo y tamafio de la instalacion y

el esquema de financiacion utilizado. Para obtener
mas informacioén sobre la financiacion de un siste-
ma FV puede consultar las PV Financing Guide-
lines (disponibles en la pagina web del proyecto)
para ver una guia paso a paso.

2.3. CALCULOS DE RENTABILIDAD

Para optimizar la rentabilidad en el desarrollo
de un proyecto FV el propietario debe tener en
cuenta determinadas variables. Para reflejar el
contexto espanol para el desarrollo de proyec-
tos FV, las siguientes variables especificas del
pais se analizan a continuacion:

» Capacidad instalada
* Niveles de irradiacion

» Costes de instalacion FV

Capacidad instalada

La capacidad de la instalacion FV para ser ins-
talada juega un papel determinante en el calculo
de la rentabilidad de un proyecto FV, ya que se
debe ajustar a la demanda del consumidor. Una
capacidad instalada superior a la necesaria daria
lugar a costes adicionales, y teniendo en cuenta
el modelo actual de remuneracion de exceso de
electricidad, la rentabilidad disminuiria.

Aunque los principales factores en la estimacion
de la capacidad a instalar deben ser la demanda
final a cubrir por el sistema FV y los niveles de
irradiacion de la region concreta considerada, la
viabilidad de la instalacion de baterias de alma-
cenamiento también debe ser analizada, ya que
reduce tanto la dependencia de electricidad de la
red como la generacion de electricidad necesaria
para satisfacer la demanda maxima. Todo ello dis-
minuye la capacidad a instalar. Sin embargo, hay
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que tener en cuenta los cargos adicionales aplica-
bles en el caso de uso de la bateria y que el coste
del equipo, medido en Eur / kWh, disminuye a me-
dida que la capacidad de la instalacion aumenta
por las economias de escala.

Niveles de irradiacion

Los niveles de irradiacion media de Espana se
mueven entre los 1.250 kWh / m?2/ afio en el norte,
cerca de la frontera con Francia, y los 2.400 kWh /
m? / afio por las Islas Canarias. Espafa es, por
tanto, uno de los paises europeos con mayores ni-
veles de irradiacién, aunque dichos niveles depen-
den en gran medida de la region considerada. En
el analisis mostrado a continuacion la region de re-
ferencia es Madrid, donde los niveles de irradiacion
alcanzan los 2.070 kWh /m?/ afio (ver Figura 1).

La irradiacion solar juega un papel clave en la
generacion anual de un sistema FV. Como se ha
indicado antes, es una variable importante en el
estudio de la rentabilidad del proyecto FV, ya que
tiene influencia en los célculos de la generacion.
Sin embargo, no afecta a los costes de inversion
directamente. En caso de que se utilice la financia-
cion externa, se produce un impacto indirecto so-
bre la rentabilidad, ya que determina la capacidad
del proyecto para pagar la deuda.

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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Figura 1. Irradiacion global en superficie inclinada de manera ptima por area geografica en Espana
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Fuente: Photovoltaic Geographical Information System (PVGIS).

Tabla 2. Costes de instalacion de operacion de una instalacion FV en Espana (incluyendo impuestos)

Suelo

100 kWp

500 kWp

CAPEX: Precios
sistema llave-en-mano 2.180 1.700 1.450 1.700 1.630
(EUR/kWp)

OPEX: Costes O&M

(EUR/KWp/afio) 18,05 4,07 5,00 25,00 25,00

Fuente: PV Financing, Grid Parity Monitor, PV Plant Case Study.

4 La irradiacion global es la cantidad total (incluyendo tanto Irradiacién Normal Directa (DNI) como Irradiacién Horizontal Difusa (DIF))
de irradiacién de onda corta recibida desde arriba por una superficie horizontal.
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Costes de instalacion FV

Al planear una inversion para una instalacion FV el
propietario debe tener en cuenta todos los costes
asociados al sistema FV. Algunos de estos cos-
tes varian entre paises. Los costes especificos del
pais pueden dividirse en:

* Los costes de inversiéon (CAPEX), que incluyen
la instalacion e interconexion de la instalacion
FV, asi como los costes de los equipos, entre
otros.

* Los costes de Operaciones y Mantenimiento
(OPEX), tales como la limpieza de los médulos
FV, los seguros, o el mantenimiento preventivo
y correctivo.

Cabe mencionar, sin embargo, que la alta inten-
sidad de capital asociada a las instalaciones FV
provoca que los costes de financiacidon sean uno
de los principales costes del sistema.

La Tabla 2 proporciona datos medios de Espafia
segun el tamano del sistema y el tipo de
instalacion. Los costes de operacion indicados no
incluyen cargos y tasas a pagar en el caso del
autoconsumo.

Ademas, debe considerarse que la vida util tam-
bién tiene un impacto sobre la rentabilidad del
sistema. Por PV Financing se ha fijado una vida
utii de 20 anos, lo que se puede considerar
una hipétesis conservadora.

En cuanto a la rentabilidad buscada por el
consumidor/ inversor se ha supuesto que
este esta centrado en los ahorros y por ello
pide solamente rentabiliades minimas.

Por ultimo, en todos los calculos de rentabilidad
del autoconsumo tipo 1 (residencial, comer-
cial, centros comerciales y educacién publica)
se ha considerado un 100% de autoconsumo. En
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el caso del consumidor industrial (autoconsumo
2) se considera un 80% de autoconsumo y un
20% de energia inyectada.

Resultados para aplicaciones de
viviendas unifamiliares residenciales

Para una vivienda unifamiliar se ha elegido un
sistema FV de 4 kWp sinesquemadefinanciacion
para el analisis de rentabilidad, dado que lo
mas comun en Espafia es que el consumidor
residencial cubra la inversion total de la insta-
lacion FV.

Las caracteristicas principales del proyecto y
resultados se explican en la Tabla 3.

Atendiendo a los resultados uno puede ver
que la instalaciéon de un sistema FV es renta-
ble para los consumidores residenciales en
Espafia ya que el Levelized Cost of Electricity
(LCOE), que refleja el coste constante y teo-
rico de generar un kWh con un sistema FV,
es mas bajo que el precio de la electricidad
que tiene que pagar al proveedor eléctrico.
Sin embargo, debido a los continuos cambios
en la regulacion, que generan incertidumbre en
el sector, los consumidores no estan
dispuestos a invertir en esta tecnologia.

Aunque se acaba de publicar la nueva regula-
cion, existe una desconfianza en los consumido-
res residenciales derivada de los cambios que
han ocurrido en los ultimos anos. Ademas,
esta previsto que esta nueva regulacion se
cambie en un periodo maximo de dos afos, lo
que no aporta estabilidad al sector.

El Grafico 4 muestra que el periodo de retorno
es cercano a los 9 anos (8,57), es decir, el pro-
pietario de la vivienda unifamiliar recuperaria
la inversion inicial transcurrido ese tiempo.
Tras ello, empezaria a obtener beneficio por la
electricidad auto-consumida (ahorros).

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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Como no se ha considerado ninglin mecanis-
mo de financiacion todos los “ingresos” de los
ahorros son para el consumidor. después de la
inversion inicial en el afio cero, el consumidor
obtiene ingresos derivados de los ahorros y los
unicos costes que tiene que afrontar son los
costes O&M.

El Grafico 5 muestra que los ahorros aumentan
gradualmente a lo largo de la vida del sistema.
Esto se debe al hecho de que los precios de la
electricidad crecen por encima de los niveles
de degradacion del sistema.

En este ejercicio tedérico no se ha tenido en
cuenta la curva de demanda del autoconsumi-
dor. Por lo cual se considera que la energia ge-
nerada se autoconsume al 100%.

Las curvas de demanda en el sector residencial
generalmente no encajan con tanta exactitud con
la generacion FV, por lo cual el caso seria mas
representativo de un sistema de net-metering
que actualmente no existe en Espafia.

Gréfico 4: Inversion y flujos de Caja para el Capital del Modelo de Negocio Residencial

Tabla 3. Descripcion del Proyecto del Modelo de Negocio Residencial

PROYECTO FV

MODELO DE NEGOCIO FV

. Inversion de Capital . Flujo de Caja para el Capital

20 000 —
15.000

10.000 |

5.000

EUR

0-
-5.000 _

-10.000 _|

Flujo de Caja Acumulado

-15.000

20

Inversion de capital

-9.583,2

Flujo de caja para el capital

1.014

1.046

1.081

1.118

1.159

1.195

1.235

1.276

1.323

1.364

1.410

1.457

1.510

1.556

1.609

1.663

1.724

1.776

1.836

1.897

Flujo de caja acumulado

(9.583)

(8.575)|(7.542)

(6.480)

(5.389) | (4.264)

(3.113)| (1.929)

(713)

539

1.822

3141

4.495

5.891

7.320

8.788

10.297

11.851

13.443

15.079

16.758

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.

Griéfico 5. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Negocio Residencial

Tamano Sistema FV kWp Categoria Unidad Precio
Coste Especifico del
Sistema EurkWp  2.396  Autoconsumo EUR/KWh 0,1504
Coste Total del Sistema EUR  9.583
Costes de Operacion RESULTAROS
Fiios EUR p.a. 81
I Valor Actual Neto EUR  16.749
GENERACION FV Project IRR % 11,68%
H 0, o,
Rendimiento Especifico gvrr\w//ha/ 2.070 Equity IRR g 12%
Periodo de Retorno Afos 8,57
Factor de Rendimiento % 85%
LCOE*
Rendimiento KW/, 260 (sin subsidio) EUR/KWh 0,09
Especifico del Sistema kWp/a ’
Degradacion % p.a. 1%

Duracién del Proyecto Afos 20
Capital EUR  9.583
Tasa de Descuento % 0,6%

*LCOE: Levelized Cost of Electricity

Fuente: PV Financing.

2.500

2.000—

1.500—

EUR

1.000—

500

0_._-_

Ingresos y Ahorros

B servicio de Deuda

B Coste 0&M

20

Ingresos y Ahorros | 1.096

1.129

1.166

1.204

1.247

1.284

1.326

1.370

1.418

1.461

1.509

1.558

1.613

1.662

1.716

1.772

1.835

1.890

1.952

2.016

Coste O&M 82

83

85

86

88

90

92

93

95

97

929

101

103

105

107

109

112

114

116

118

Servicio de Deuda

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.
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Resultados para aplicaciones del
segmento comercial

Para un inversor / consumidor comercial, por ejem-
plo en edificios de oficinas, se ha elegido un siste-
ma FV de 30 kWp sin esquema de financiacion.
Una vez mas se ha considerado que la situacion
mas frecuente en Espafia es aquélla en la que el
consumidor cubre la inversion total de la instala-
cion FV.

Las caracteristicas principales y los resultados
del proyecto se muestran en la Tabla 4 (sin
considerar el riesgo regulatorio).

Aunque los resultados muestran que instalar un
sistema FV es rentable para consumidores
comerciales en Espafa (el LCOE es menor que
el precio de la electricidad), dichos consumidores
no estan dispuestos a invertir en esta tecnologia
debido a la incertidumbre creada en los ultimos
afos, impulsada por los diferentes cambios en la
regulacion.

Como se aprecia en el Grafico 6, el periodo de
recuperacioén para este proyecto se acerca a los
9 afos (9,23), es decir, el propietario del edificio
de oficinas recuperaria la inversion inicial tras

Gréfico 6. Inversion y flujos de capital para el Capital del Modelo de Negocio Comercial

Tabla 4. Resumen Proyecto del Modelo de Negocio Comercial

PROJECTO FV

MODELO DE NEGOCIO FV

. Inversién de Capital . Flujo de Caja para el Capital

140.000
120.000 -
100.000
80.000
60.000 —
40.000 -
20.000 -

0 -
-20.000
-40.000
-60.000

EUR

Flujo de Caja Acumulado

-80.000

20

Inversién de capital (56.100,

Flujo de caja para el capital

5.540

5.657

5.787

5918 | 6.068 | 6.183 | 6.317

6.453

6.610

6.729

6.869

7.011 | 7175

7.298 | 7.445

7.593

7.765

8.047

8.202

Flujo de caja acumulados  ((56.100)

(50.560)

(44.902)

(39.115) |(33.198)| (27.130) | (20.948) | (14.630)

©117)

(1.568)

5.161

12,030

19.041 | 26.216

33514 | 40959

48.552

56.317

72258

80460

Anos de Operacion

Tamario Sistema FV kWp 30 Categoria Unidad Precio
g;i;?n?pecmco ol EurkWp  1.870  Aytoconsumo EURKWh  0,1306
Coste Total del Sistema EUR 56.100 Tasas EUR/kWh 0,0179
Costes de Operacidén EUR p.a. 561

Fijos

RESULTADOS

Fuente: PV Financing.

Griéfico 7. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Negocio Comercial

GENERACION FV Valor Actual Neto EUR 80.328
Rendimiento KWh/ Project IRR % 11,5%
e 2.070
Especifico gm/a
Equity IRR % 11,5%
Factor de Rendimiento % 85%
Periodo de Retorno Anos 9,23
Rendimiento kWh/ 1760
E ifi | Si kW ’ *
specifico del Sistema p/a L(_JOE B EUR/KWh 0,08
(sin subsidio)
Degradacion % p.a. 1%

INVERSION

Duracion del Proyecto Afos 20

Capital EUR 56.100

Tasa de Descuento % 1,7%

*LCOE: Levelized Cost of Electricity

Fuente: PV Financing.

16.000
14.000—
12.000—
10.000—
EUR
6.000—
8.000—
4.000—

2.000—

omE mE EE

Ingresos y Ahorros M servicio de Deuda M coste 0&M

i B
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i B
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i N |

20

Ingresos y Ahorros | 6.200 | 6.423

6.670

6.925

7.207

7.459 | 7.739 | 8.028

8.349

8.634

8.951

9.279

9.643

9.965

10.325

10.697

1111

11.476

11.885 [12.307

Coste O&M 565 571

583

594

606

618 631 643

656

669

683

696

710

724

739

754

769

784

800

816

Servicio de Deuda

Afos de Operacion

Fuente: PV Financing.
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este periodo de tiempo. A partir de dicho
momento obtendria un beneficio por los ahorros
derivados del autoconsumo de electricidad.

Se ha considerado una tasa de descuento que no
refleja el riesgo regulatorio y por ello considera la
inversion segura.

Dado que no se ha considerado ningun mecanis-
mo de financiacion, el consumidor comercial
obtiene todos los “ingresos” de los ahorros.
Después de la inversion inicial en el afio cero, a
obtener ingresos y los unicos costes a los que
tiene que afrontar son los costes de operacion y
mantenimiento.

El Grafico 7 muestra que los ingresos y ahorros
aumentan gradualmente a lo largo de la vida del
sistema como consecuencia del aumento en
los precios de la electricidad por encima de los
niveles de degradacion del sistema.

Resultados para aplicaciones en centros
comerciales

Para el caso de los centros comerciales se ha ele-
gido un sistema FV de 100 kWp sin mecanismo de
financiacion, dado que la situacién mas comun en
Espana corresponde a que el consumidor cubra la
inversion inicial de la instalacion FV.

Tabla 5. Resumen del Modelo de Negocio de Centro Comercial

PROYECTO FV

Tamafo Sistema FV kWp 100

MODELO DE NEGOCIO FV

Categoria Unidad Precio
Coste Especifico del
Sistema EurkWp  1.595  Autoconsumo EURKWh  0,1054
Coste Total del Sistema EUR 159.500 Tasas EUR/kWh 0,0157

Costes de Operacién

Fiios EUR p.a. 1.755
‘ RESULTADOS

GENERACION FV Valor Actual Neto EUR 199.131
kWh/ Project IRR % 10,4%

Rendimiento Especifico qm/a 2.070
Equity IRR % 10,4%

Factor de Rendimiento % 85%
Periodo de Retorno Afos 9,95

Rendimiento kWh/ 1760
Especifico del Sistema kWp/a ' LCOE* EUR/KWh 0,07

(sin subsidio)

Degradacion % p.a. 1%

*LCOE: Levelized Cost of Electricity

Duracion del Proyecto Afos 20
Capital EUR 159.500
Tasa de Descuento % 1,7%

Fuente: PV Financing.

Lo mas probable podria ser que la instalacion estu-
viera incluida en la financiacion total del desarrollo
del centro comercial. Esta opcion no esta reflejada
en los calculos presentados, ya que las condicio-
nes de financiacion dependen de cada caso.

Las caracteristicas principales y las conclusiones
del proyecto quedan resumidas en la Tabla 5
(como en los casos anteriores la tasa de
descuento no refleja la busqueda de
rentabilidades especificas).

De los resultados deberia ser sefialado que
instalar un sistema FV es rentable para los
centros comerciales en Espafa, ya que el LCOE
es mas bajo que el precio de la electricidad
que habria que pagar al proveedor de electrici-
dad. Sin embargo, debido a los continuos cam-
bios regulatorios los consumidores no estan
dispuestos a invertir mas de lo legalmente re-
querido en esta tecnologia (como ha sido

mencionado antes, el Codigo Técnico de la Edi-
ficacion requiere a los centros comerciales tener
una contribucién minima de la energia FV en su
consumicion eléctrica).

El Grafico 8 muestra un periodo de retorno de
9,95 afios, es decir, el propietario del centro
comercial recupera su inversion inicial en
unos 10 anos. Tras ello obtiene un beneficio
de la electricidad de autoconsumo (ahorros).

Al no considerarse ningun esquema de
financiacion, el consumidor obtiene “ingresos”
de los ahorros. Después de la inversion inicial
en el ano cero, el consumidor empieza a obtener
ingresos y los unicos costes que tendria que
soportar serian la operacion y mantenimiento.

Los precios de la electricidad suben mas rapido
que los niveles de degradacion del sistema, lo
que explica el aumento gradual de los ingresos

Gréfico 8. Inversion y flujos de capital para el Capital del Modelo de Negocio de Centros

Comerciales

. Inversion de Capital . Flujo de Caja para el Capital

300.000 -
250.000-
200.000-
150.000
100.000
EUR  50.000
0 _ |
-50.000
-100.000
-150.000
-200.000

Flujo de Caja Acumulado

Inversion de capital (159.500)

Flujo de caja para el capital - 14.445 | 14.767 | 15120 | 15476 | 15.883 | 16.197 | 16.563 | 16.932

17.357 | 17681 | 18.062 | 18.446 | 18.891 | 19.227 | 19.624 | 20.025 | 20491 | 20.841 | 21.256 | 21.675

Flujo de caja acumulados (1595500) | (145.05) | (130.288) | (115.168) | (99.692) | (83809) | (67.612) | (51.049) | (34.117)

(16.760) 92 18983 37430 | 56.320 | 75547 | 95.171 | 115.196 | 135.687 | 156.528 | 177.784 | 199459

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.
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Gréfico 9. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Negocio de

Centros Comerciales

Ingresos y Ahorros B servicio de Deuda M Coste 0&M

35.000

30.000—

25.000—

20.000—
EUR

15.000—

10.000—

5.000—
o H B EEEEN

1 2 3 4 5 6 7 8

E N EEEEEEEEERN

9

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Ingresos y Ahorros | 16.459 | 17.060 | 17.726 | 18.414 |19.175 [19.855 |20.609 |21.388

22.252 |23.021 |23.876 |24.759 (25.740 |26.610 [27.580 |28.581 [29.696 [30.681 (31.781 |32.917

Coste O&M 1.769 | 1.786 | 1.822 | 1.858 | 1.896 | 1.933 | 1.972 | 2.012

2.052

2,093 | 2135 | 2177 |2221 |2265 |2311 |2357 |2404 |2452 (2501 |2.551

Servicio de Deuda

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.

a lo largo de la vida del sistema mostrado en el
Grafico 9.

Resultados para aplicaciones en
edificios de educacion publica

Para un inversor / propietario de un edificio edu-
cativo se ha elegido un sistema FV de 30 kWp sin
mecanismo de financiacion. Como en los otros
segmentos, se considera que la situacién mas co-
mun en Espafia corresponde a que el consumidor
cubra la inversion inicial de la instalacion FV.

Las caracteristicas principales y los resultados
del proyecto se muestran en la Tabla 6
(excluyendo el riesgo regulatorio en el analisis de
rentabilidad como en todos los casos).

Como se deduce del Grafico 10, los resultados
sefalan que la instalacion de un sistema FV
es rentable para un edificio de educacion publica

30

en Espafa. sin embargo, se han reducido los
fondos para los edificios de educacion publica, lo
que fuerza a los encargados a priorizar las
inversiones y, dada la incertidumbre creada por
los continuos cambios en la regulacion, no es
comun encontrar inversiones en la tecnologia FV.

Debe senalarse que no se ha considerado nin-
gun mecanismo de financiacion para el edifico de
educacion publica, por lo que el propietario reci-
be todos los ‘“ingresos” derivados de los
ahorros. Después de la inversion inicial en el
afo cero, el consumidor empieza a obtener
ingresos y los uni-cos costes a los que se tiene
que enfrentar son los costes O&M.

El Grafico 11 muestra el incremento gradual en
ingresos y ahorros a lo largo de la vida del sis-
tema como resultado del aumento en los precios
de la electricidad por encima de los niveles de
degradacion del sistema.

Tabla 6. Resumen del Modelo de Negocio de Edificios para la Educacién Publica

PROYECTO FV

Tamafo Sistema FV kWp 30

MODELO DE NEGOCIO FV

Categoria Unidad Precio
Coste Especifico del
Sistema EurkWp  1.870  Autoconsumo EUR/KWh 0,1306
Coste Total del Sistema EUR 56.100 Tasas EUR/KWh 0,0179

Costes de Operacién

Fijos EURp.a. 561

RESULTADOS

GENERACION FV Valor Actual Neto EUR 98.651
KWh/ Project IRR % 12, 7%

Rendimiento Especifico qmia 2.070
Equity IRR % 12,7%

Factor de Rendimiento % 85%
Periodo de Retorno Anos 8,75

Rendimiento kWh/ 1760

Especifico del Sistema kWp/a ' LCOE*

(sin subsidio)

EUR/kWh 0,08

Degradacion % p.a. 1%

INVERSION

Duracion del Proyecto Afos 20

Capital EUR 56.100

Tasa de Descuento % 1,7%

*LCOE: Levelized Cost of Electricity

Fuente: PV Financing.

Resultados para aplicaciones del
sector industrial

Para un consumidor industrial se ha seleccionado
un sistema FV de 500 kWp sin mecanismo de fi-
nanciacion.

Las caracteristicas principales y resultados del
proyecto se explican en la Tabla 7. Los impuestos
pagados por la generacion e inyeccion del exceso
de electricidad (7%) han sido considerados en el
analisis. Deberia ser mencionado, sin embargo,

que el coste de contratar a un representante
de mercado no se ha tenido en cuenta. Tampoco
se esta considerando el riesgo regulatorio (para el
ejercicio se asume que el inversor pide una renta-
bilidad minima como la de los bonos de Estado).

Aparte de las rentabilidades bajas, causadas
también por las tasas a pagar por el autocon-
sumidor, debido a los constantes cambios en la
regulacién, que crean incertidumbre, los consumi-
dores industriales no estan dispuestos a
invertir en esta tecnologia.

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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Grafico 10. Inversidn y flujos de capital para el Capital del Modelo de Negocio de Educacion Publica

. Inversion de Capital . Flujo de Caja para el Capital
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17.123

25.142 | 334

35 | 41.958 | 50.743

59.793

69.144

78.746 | 88.633

98.811

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.

Gréfico 11. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Negocio de
Educacion Publica
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12

N N

13

N N

14 15

i B

16

i N N .

17

18 19

20

Ingresos y Ahorros | 6.269

6.565

6.891

7.231

7.605

7.953

8.337 | 8.738 | 9.180 | 9.589 |10.041

10.513 | 11.035

11.517 (12.050

12.606

13.222

13.790 | 14.41

9 |15.075

Coste O&M 565

571

583

594

606

618

631 643 656 669 683

696

710

724 739

754

769

784 800

816

Servicio de Deuda

Fuente: PV Financing.

Anos de Operacion
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Tabla 7. Resumen del Modelo de Negocio Industrial

PROYECTO FV

MODELO DE NEGOCIO FV

Tamario Sistema FV kWp 500 Categoria Unidad Precio
Coste Especifico del
Sistema EurkWp ~ 1.700  Autoconsumo EURKWhH  0,0957
Coste Total del FUR 850000 Tasas EURKWh  0,0124
Sistema
i Electricidad inyectada EUR/kWh 0,0500
C_c_)stes de Operacion EUR p.a. 18.746
Fijos
Costes de Operacion ¢z 0,0005 RESULTADOS
Variables
° Valor Actual Neto EUR 273.602
GENERACION FV
Project IRR % 4.4%
Rendimiento kWh/
o 2.070
Especifico qgm/a Equity IRR % 4,4%
Factor de
Rendimiento % 85% Periodo de Retorno Afios 15,64
Rendimiento LCOE*
Especifico del KWn/ 1.760 (sin subsidio) EUR/kWh 0,09
- kWp/a
Sistema
Degradacion % p.a. 1%

*LCOE: Levelized Cost of Electricity

INVERSION

Duracioén del Proyecto AfRos 20

Capital EUR 850.000

Tasa de Descuento % 1,7%

Fuente: PV Financing.

En el Grafico 12 se puede observar que el periodo
de recuperacién esta por encima de los 15 afos
(15,64 afos), es decir, el propietario del edificio
recupera la inversion inicial en algo menos de 16
afios. A partir de dicho momento obtiene un
beneficio por el autoconsumo de electricidad
(ahorros) y por la venta al mercado.

Como el consumidor industrial no ha requerido
de ningun mecanismo de financiacion, él obtie-
ne todos los “ingresos” derivados de los ahorros,
asi como el beneficio de la venta de electricidad.

Después de la inversion inicial en el afio cero, el
consumidor empieza a obtener ingresos y los uni-
cos costes que tiene que cubrir son los costes de
operacion y mantenimiento.

El Grafico 13 muestra el incremento gradual en in-
gresos y ahorros a lo largo de la vida del sistema
debido al aumento de los precios de la electricidad
por encima de los niveles de degradacion del sis-
tema.

2. MODELO DE NEGOCIO 1 - AUTOCONSUMO
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Graéfico 12. Inversion y flujos de capital para el Capital del Modelo de Negocio Industrial

. Inversion de Capital [l Flujo de Caja para el Capital Flujo de Caja Acumulado

800.000
600.000—
400.000
200.000

EUR 0
-200.000 -
-400.000 -
-600.000 -
-800.000 -
-1.000.000

Capital de inversion (850.000])

Flujo de caja para el capital - 48.703 | 49.385 | 50.083 | 50.799 |51.726 |52.288 |53.061 |53.853 |54.866 |55.496 | 56.346 [57.216 |58.318 | 59.017 |59.947 | 60.898 | 62.092 | 62.862 | 63.875 | 64.190

Flujo de caja (850.000)|(801.297){(751.912)|(701.829)| (651.030){(599.304)|(547.015)| (493.954)((440.101){(385.235) | (329.739 |(273.393){(216.177)| (157.859) | (98:843) | (38.896) | 22.002 | 84094 | 146.956 | 210831 | 275741

Anos de Operacién

Fuente: PV Financing.

Grafico 13. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Negocio Industrial

Ingresos y Ahorros M servicio de Deuda M Coste 0&M
160.000

140.000
120.000
100.000
80.000—

EUR
60.000—

40.000—

T ITTTTTIIII]

2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Ingresos y Ahorros | 69.482 | 71.212 | 73.197 | 75.250 | 77.585 |79.567 | 81.835 | 84.180 | 86.841 | 89.109 | 91.699 | 94.376 | 97.409 |100.002 |102.958 |106.012|109.467|112.430 115.801(119.284|

Coste O&M 19.337 | 19.526 | 19.914 | 20.309 | 20.713 | 21.123 | 21.542 | 21.969 | 22.407 | 22.850 | 23.303 | 23.766 | 24.239 | 24.719 | 25.210 | 25.710 | 26.222 | 26.741 | 27.272 (27.813

Servicio de Deuda

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.
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2.4. ESQUEMAS DE FINANCIACION APLICABLES®

Como se ha mencionado con anterioridad,
aunque existen diferentes mecanismos de
financiacion para el mercado FV espanol
no todos ellos (o casi ninguno) esta siendo
utilizado actualmente. En muchos segmentos
la autofinanciacion es el “esquema” mas
utilizado para instalaciones de autoconsumo.
Los potenciales / existentes mecanismos de
financiacion aplicables quedan listados a
continuacioén, divididos por tipo de financiacién:

» Mecanismos de financiacion de capital:
- Crowdfunding
- Leasing

* Mecanismos de financiacion de deuda:
- Préstamos

Los préstamos serian la opcion de financiacion
mas comun en caso de tener que elegir inevitable-
mente un plan de financiacion (en lugar de la au-
tofinanciacion), y el crowdfunding seria el plan de
financiacion mas innovador para Espana. Deberia
subrayarse otra vez que ninguno de ellos es hoy
en dia comun en Espafa, ya que las pocas perso-
nas que instalan FV hoy en dia lo hacen a través
de la autofinanciacion. Sin embargo, el efecto del
apalancamiento en los calculos de la rentabilidad
de los segmentos comercial e industrial puede ser
analizado en el Anexo.

Préstamos

Los préstamos son mecanismos de financiacion de
deuda que permiten a los clientes (usuarios) recibir
una determinada cantidad de dinero de una institu-
cion de crédito (financiera) a cambio del compromi-
so de los usuarios de pagar dicha cantidad, junto
con los intereses correspondientes.

Las caracteristicas de los préstamos bancarios
varian dependiendo de varios factores como: tipo
de usuario que solicita la financiacion, la cantidad
financiada, el tipo de proyecto, la situacién finan-
ciera del usuario / compaifia, etc. En el caso de
grandes proyectos / cantidades, los términos de
los préstamos son negociados entre las partes in-
volucradas (banco y desarrollador de proyecto) de
forma individual.

Como no hay casi sistemas FV instalados en este
momento y por lo tanto es dificil obtener ejemplos
de las condiciones de financiacion, a continuacion,
se representan los datos publicos de un préstamo
general (no asociados a un producto o proyecto
especifico). Estos datos son validos para consu-
midores residenciales.

» Duracion del préstamo: 5 arios.

* Volumen de inversion: la cantidad minima reque-
rida son 6.000 EUR, mientras que la cantidad
maxima asciende a 40.000 EUR (esto permitiria
cubrir todos los costes de inversion para una
planta FV en el sector residencial).

5 Para una descripcion mas detallada de los esquemas de financiacién disponibles en Espafa por favor dirijase a:

http://www.pv-financing.eu/project-results/
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* Interés: 5,95% tasa de interés nominal (6,11%
TAE®).

» Gastos bancarios (comisiones que normal-
mente representan un coste para el cliente’, el
ejemplo mostrado es especifico para uno de los
bancos entrevistados):

- 0% comision de apertura
- 0% comision por amortizacion parcial
- 0% comision de cancelacion anticipada

* En este caso no hay amortizacion mensual
(aunque otros bancos podrian incluirla), es de-
cir, en cada mes solo se paga el interés por el
principal. La cantidad prestada se devuelve al
final de la duracién del préstamo.

Los términos de financiacion de préstamos banca-
rios son negociados entre las partes involucradas
(desarrollador de banco y proyecto) caso por caso
para grandes cantidades de inversion, es decir,
proyectos FV industriales, mientras que para los
proyectos de energia FV mas pequefios existen
préstamos estandar que requieren un papeleo
menor (como el que se ha descrito anteriormente).
Para los préstamos estandar los bancos no anali-
zan especificamente el proyecto que esta siendo
financiado sino mas bien se centran en el promo-
tor del proyecto.

Se debe realizar una evaluacion adecuada de las
caracteristicas especificas del préstamo para en-
tender el caso del negocio de un consumidor es-
pecifico.

Crowdfunding

Como se ha mencionado anteriormente, el crowd-
funding seria el plan de financiacién mas innovador
de energia FV en Espafa. En la actualidad existen
multiples “plataformas de crowdfunding”, en las
que cualquier persona puede crear un proyecto
para el que necesita financiacion y cualquier usua-
rio es capaz de ofrecer fondos. Las personas o
empresas que necesitan financiacion presentan
los detalles de su proyecto en la plataforma de
crowdfunding, y los inversores interesados propor-
cionan fondos para el desarrollo del mismo.

Los proyectos de crowdfunding encontrados en
diferentes sitios web espafioles en la actualidad
no estan relacionados con sistemas FV u otros
proyectos de energia renovable. Sin embargo, la
financiacion de este tipo de proyecto parece fac-
tible a través de este mecanismo. Por ejemplo,
una web se centra exclusivamente en proyectos
sostenibles.

La financiacion mediante el crowdfunding tiene
algunos riesgos asociados para los socios invo-
lucrados. Para el promotor del proyecto, el riesgo
principal es no obtener los fondos necesarios en el
plazo fijado en la plataforma. Para los inversores,
el principal riesgo es la pérdida / reduccién de los
fondos proporcionados.

No hay obligaciones estandar, aunque algunos
usuarios de crowdfunding auto-imponen obliga-
ciones como, por ejemplo, optar por mantener a
los inversores informados respecto al desarrollo
del proyecto de forma regular con el fin de aumen-
tar la transparencia y credibilidad.

6 TAE = Tasa Anual Equivalente, que describe la tasa de interés para todo un afio

7 Otros bancos tienen gastos como la comision de apertura del préstamo, de casi un 4% o la comisién de cancelacién anticipada que

asciende a alrededor de un 1% en los bancos consultados.
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2.5. EJEMPLOS DE BUENAS PRACTICAS®

Dado que no se estan desarrollados muchos
proyectos en la actualidad en Espana se han
podido identificar muy pocos ejemplos de buenas
practicas. En todos los casos la inversion fue
realizada por el propietario de la instalacion,
es decir, no se utilizaron mecanismos de
financiacion. Todos los ejemplos identificados
fueron instalados con la regulacién previa para
el autoconsumo. Las descripciones de buenas
practicas estan basadas en informacién obtenida
en entrevistas llevadas a cabo en agosto de 2015.

Edificios de oficinas

Novomusica es el primer establecimiento comer-
cial en Zaragoza que tiene integrado un sistema
FV en su fachada para autoconsumo, formado
por seis paneles FV de capa fina que generan
591,71 kWh / afio (ver Tabla 8). El sistema FV tie-
ne equipamiento de control inteligente integrado
para prevenir la inyeccién de electricidad en la red.

Este establecimiento sirve como ejemplo para
otros edificios comerciales que tienen facturas de
electricidad elevadas ya que proporciona benefi-
cios a largo plazo.

Centros comerciales

En Espafia, como ya se ha mencionado con ante-
rioridad, los centros comerciales estan obligados a
instalar un sistema FV en su tejado. La mayoria de
gestores instalan un sistema FV unicamente con la
capacidad necesaria para cumplir con la regulacion.
Los ejemplos seleccionados (ver Tabla 9) muestran
dos maneras diferentes en las que un proyecto FV

para el segmento de los centros comerciales puede
ser considerado una buena practica:

* Para el centro comercial Zielo se decidid instalar
un sistema con mas capacidad de la requerida
por ley. EI motivo fue afiadir valor a la propues-
ta que fue presentada durante la licitacion del
desarrollo del centro comercial. De acuerdo
con la persona entrevistada el aumento en la
capacidad fue un criterio decisivo para ganar el
proyecto, dada la imagen “verde” que propor-
cion¢ al centro.

* El sistema FV de 288 kWp instalado en el centro
comercial Gran Plaza 2 sirve como ejemplo
para la construccion de un nuevo centro comer-
cial con mayor rentabilidad.

Tabla 8. Caracteristicas del sistema FV de

Novomusica
NOVOMUSICA

Propiedad comercial,
tienda de musica

Tipo de edificio

Tecnologia Pelicula fina fotovoltaica
Tipo de instalacion Autoconsumo
Capacidad instalada 576 Wp

Electricidad FV

generada 591,71 kWh/afo

Superficie del sistema 9,37 m?

Fuente: PV Financing.

8 Para mas informacién sobre buenas practicas puede entrar en http://www.pv-financing.eu/project-results/#Good_Practice
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% Tabla 9. Informacion sobre proyectos FV en centros comerciales

a

a ZIELO GRAN PLAZA 2
o)

'_

i Localizacion Madrid Madrid
@)

x ~ ..

5 Ano de constrt_xccmn del 2009 2012
w centro comercial

\5 A_no de instalacién del 2010 2012
o sistema FV

s

& Capacidad instalada 175 kWp 288 kWp
I

% Area construida 55.716 m? 200.000 m?
a

%‘ Localizacién Madrid Madrid
0]

Fuente: PV Financing.
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3. MODELO DE NEGOCIO 2
COOPERATIVA

Las cooperativas son entidades que se crean
con el objetivo de promover un modelo energé-
tico 100% renovable. La actividad principal de
las cooperativas es producir y vender energia
generada por fuentes renovables. A la vez que
la demanda de electricidad verde comienza a
crecer, las cooperativas estan sentando las ba-
ses para un modelo de negocio mas verde y au-
mentando su actividad en los ultimos anos. Asi,
desde la fundacion de la primera cooperativa
en Espana en 2010, el sector ha experimentado
un considerable desarrollo, y en la actualidad
mas de 20 cooperativas estan autorizadas para
comercializar electricidad en Espana.

Las cooperativas se basan en la participacion de
sus miembros, que van desde las personas juridi-
cas, sociedades o asociaciones a las fundaciones,
comunidades de vecinos, municipios, etc. Las
cooperativas producen energia a partir de fuentes
renovables y la venden a sus miembros, que ga-
nan independencia de los proveedores de electri-
cidad tradicional y apoyan un modelo de negocio
mas verde.

39

Para participar en la cooperativa cualquier parte
interesada paga una cuota por adelantado, nor-
malmente alrededor de 100 euros, y se convierte
en un miembro. Pueden comprar electricidad ver-
de de la cooperativa, aunque no tienen obligacion
de hacerlo. Normalmente los usuarios pueden
abandonar la cooperativa en cualquier momento y
recibir la cuota por adelantado de vuelta.

El procedimiento de adhesion a la cooperativa, asi
como la venta de electricidad, normalmente no va-
ria en funcion del tipo de consumidor considerado.
Aunque la mayoria de las cooperativas estudiadas
unicamente contemplan la venta de electricidad a
sus miembros, en otros casos se les permite fir-
mar contratos en nombre de otros consumidores.

Las cooperativas suelen financiar pequefios pro-
yectos de energia renovable a través de contri-
buciones voluntarias de sus miembros (ademas
de la cuota de participacion), por las que reciben
una tasa de interés fija. En la era Feed-in Tariff en
Espafia esta tasa de interés se encontraba en el
rango de 3% a 5%. Sin embargo, en las condicio-
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nes actuales algunos de los proyectos analizados
se estan moviendo hacia nuevos esquemas como
el reembolso total de la contribucion del miembro
después de un numero determinado de afios a una
tasa de interés del 0%.

Sin embargo, tanto para la instalacion de plantas
mas grandes como para el desarrollo de un pro-
yecto de tamafio medio en las primeras etapas de
la cooperativa, la financiacion externa representa-
ria la opcién mas viable.

Si la produccion de las plantas renovables de la
cooperativa no cubre la demanda de los miem-
bros, la cooperativa compra la energia necesaria
a partir de generadores renovables que operan en
el mercado (el origen de la electricidad esta garan-
tizado a través de certificados). Cabe sefialar, sin
embargo, que algunas cooperativas no desarro-
llan sus propios proyectos y centran su actividad
unicamente en la comercializacién de electricidad
procedente de fuentes renovables.

Las cooperativas pueden ser consideradas, por lo
tanto, como una forma de financiar instalaciones
renovables, al mismo tiempo que como un mo-
delo de negocio basado en la venta de electrici-
dad. Uno podria establecer la cooperativa, cons-
truir la instalacion FV (ya sea a través de la cuota
por adelantado y las contribuciones voluntarias o
mediante financiacion externa) y luego vender la
electricidad generada a sus miembros.

El Gréfico 14 ilustra el modelo de negocio de una
cooperativa. No obstante, debe tenerse en cuenta
que puede haber variaciones ligeras de un caso a
otro. Asi, algunas cooperativas podrian recibir fon-
dos de contribuciones voluntarias de sus miem-
bros, podrian vender electricidad a consumidores
adicionales, o podrian no necesitar el suministro
complementario de externos.

Grafico 14. Modelo de empresa cooperativa considerado para el analisis

== Flujo de Caja

) Flujo de Potencia

&---=)» Contratos

EPC
o
o | Costes
Contrato EPC ¢ | de CAPEX
v
Contrato de Suministro Contrato de Servicio
€ > € > SERVICIO
Suministro Eléctrico > O&M
€ =~ Costes de OPEX
Miembros  Precio de Electricidad Cooperativa Contrato de Prést
Cuota por Adelantado < ontrato de Fres ar‘rlo
> -~ il Banco

€ >
Contrato de Miembro

3

Pago, Servicio de Deuaa,
Interés
A

Precio de |Suministro E Contrato
Electricidad |de er;ergia& de Suministro

Proveedor de
electricidad

Fuente: PV Financing.

3.1. INFORMACION REGULATORIA ESPECIFICA

Como seindicaen el articulo 6 de la Ley 24/2013,
que regula el sector eléctrico en Espana, la
comercializacién de la energia puede llevarse
a cabo tanto por empresas privadas como por
cooperativas.

El articulo 46 describe las obligaciones que deben
cumplir las organizaciones de comercializacion de
electricidad en Espana. Los principales requisitos
son los siguientes:

* Los comerciantes de electricidad deben man-
tenerse en el cumplimiento de los requisitos de
capacidad legal, técnica y econémica que se de-
terminen en relacion al suministro de energia.

* Los comerciantes eléctricos deben adquirir la
energia necesaria para el desarrollo de sus ac-
tividades, realizando el pago de sus adquisicio-
nes.

* Los comerciantes de electricidad deben contra-
tar y abonar el peaje de acceso a las redes de
transporte y distribucion correspondiente a la

empresa distribuidora a partir de los datos de
facturacion, con independencia de su cobro del
consumidor final, asi como abonar los precios y
cargos conforme a lo que reglamentariamente
se determine, con independencia de su cobro
del consumidor final.

* Los comerciantes de electricidad deben prestar
las garantias que reglamentariamente se esta-
blezcan.

Las penalizaciones por cometer infracciones de
las obligaciones arriba expuestas estan reguladas
por el articulo 47:

« Silos comerciantes eléctricos incumplen alguno
de los requisitos exigidos para el gjercicio de su
actividad, el Ministerio de Industria, Energia y
Turismo podra declarar la extincion de la habili-
tacion para actuar como comercializador.

* El Ministerio de Energia podra determinar el
traspaso de los clientes de dicho comercializa-
dor a un comercializador de referencia.

3.2.IMPLEMENTACION PASO A PASO

El siguiente capitulo proporciona una des-
cripcion de las condiciones y requerimientos
que las cooperativas tienen que cumplir para
empezar a comercializar energia en Espana.
Este procedimiento es valido para todo tipo
de cooperativas independientemente del tipo
de consumidor al que sirvan (usuario privado,
compaiiia, asociacion, etc.).

41

De acuerdo con la Ley 24/2013 y con el RD
1955/2000, cualquier parte interesada en la co-
mercializacion de energia debe acreditar su capa-
cidad técnica y econdémica al operador espafiol del
sistema eléctrico, Red Eléctrica de Esparia (REE).
Para ello, las cooperativas deben cumplir con los
requerimientos incluidos en los Procedimientos de
Operacion Técnica, Reglas de Funcionamiento y

3. MODELO DE NEGOCIO 2 - COOPERATIVA
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en la Liquidacion del Mercado. La REE examina si
los requerimientos estan correctamente cumplidos
y autoriza a la parte interesada a continuar con el
proceso de inscripcion.

Una vez que la cooperativa ha demostrado su ca-
pacidad técnica y econdmica a la REE, debe re-
gistrarse en la DGPE (Direcciéon General del Pa-
trimonio del Estado). El registro debe especificar
el ambito territorial de la cooperativa y debe ser
acompafiado por una declaracion jurada de cum-
plimiento de las condiciones exigidas.

Los documentos requeridos deben ser poste-
riormente enviados por medios electronicos a la
DGPE. Este organismo las envia a la Comision
Nacional de los Mercados y la Competencia, que
publica una lista que incluye todas las empresas
privadas y cooperativas autorizadas para la co-
mercializacion de la electricidad en el pais. La lista
se actualiza mensualmente.

Si la actividad comercial de la cooperativa se limita
a una Comunidad Auténoma el procedimiento de
registro debe ser completado a través del érgano
correspondiente de la comunidad autébnoma, que
contactara con la DGPE directamente.

3.3. EJEMPLOS DE COOPERATIVAS

En Espana existen varias cooperativas que
ofrecen distintas condiciones para convertir-
se en miembro y desarrollar instalaciones de
energia verde. Algunos ejemplos de coopera-
tivas de energia verde autorizadas para operar
en Espana son Somenergia, Zencer, Goiener,
Econactiva or Enerplus-Solabria®:

» Somenergia, fundada en Girona en 2010, ac-
tualmente cuenta con 26.000 miembros, que
suponen mas de 35.000 contratos de electrici-
dad a lo largo de todo el territorio espariol. Ha
promovido varios proyectos de generacion con
fuentes de energia renovables (FV, biogas, hi-
droelectricidad) a través de la participacion de
SUS humerosos miembros.

» Zencer, establecida en Malaga en 2011, comen-
z6 a comercializar energia en 2013. La coope-
rativa propuso un nuevo modelo energético

basado en proyectos de generacion distribuida
principalmente, a través de biomasa y energia
FV.

» Goiener fue fundada en Guiptzcoa en 2012 y
tiene como objetivo fomentar el comercio local y
regional de energia limpia a través de sus mas
de 4.500 miembros. Aunque su ambito territo-
rial esta limitado a una comunidad auténoma,
Goiener proporciona ayuda a las cooperativas
de ofras regiones para iniciar la comercializa-
cion de la electricidad.

» Econactiva, fundada en Guadalajara, ha reci-
bido recientemente el permiso necesario para
comenzar a operar como un comercializador
de energia, gracias al apoyo proporcionado por
Goiener, entre otros. A través de sus miembros,
que incluyen tanto los particulares como peque-
Aas empresas, la cooperativa tiene como obje-

9 Informacién recogida en: https://blog.somenergia.coop/som-energia/2015/06/i-encuentro-de-cooperativas-energeticas-en-valladolid/
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tivo promover la conciencia social del comercio
de energia renovable.

* Enerplus-Solabria, asentada en Cantabria, ini-
¢i6 su actividad de comercializacion en abril de

2016 y actualmente cuenta con alrededor de
70 miembros.

3.4. CALCULOS DE RENTABILIDAD

El caso presentado a continuacion conside-
ra una cooperativa fundada con el objetivo de
construir una instalacion fotovoltaica de 60
kW para cubrir la demanda de 40 puntos de
suministro. El modelo de negocio considera-
do para este andlisis es el mismo que el que
se muestra en el Grafico 14.

Se asume que la instalacion fotovoltaica podria
suministrar electricidad a los consumidores re-
sidenciales y comerciales (por ejemplo, un blo-
que), y por lo tanto, se han tomado en cuenta
dos tarifas eléctricas. Para el suministro de elec-
tricidad cuando el sistema FV no esta generan-
do se ha supuesto que la cooperativa compraria
la energia requerida de un productor renovable
y lo venderia a los miembros al mismo precio,
sin incluir ningun margen. En caso de que se
obtuviera un margen a través de la compra y
venta de electricidad generada por terceros, la
rentabilidad de la cooperativa mejoraria. Se esta
presentando, por tanto, un calculo simplificado y
conservador.

Las cuotas iniciales y las contribuciones volunta-
rias de los 40 miembros considerados constitu-
yen una parte (14.500 euros) de la financiacion
total de la inversion inicial, que se completa con
un préstamo bancario (con un plazo de 5 anos).
El nimero limitado de miembros no permitiria a
la cooperativa hacer frente al gasto total sin tener
en cuenta un esquema de financiacion. El tipo
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de interés aplicado al préstamo bancario es del
4,95% (no se consideran gastos bancarios adi-
cionales) y el 7% de los impuestos pagados por
la generacion e inyeccion de la electricidad se
han incluido en el analisis. La Tabla 10 muestra
las principales hipotesis y resultados del proyecto
analizado.

El analisis revela una TIR (Tasa Interna de Re-
torno) del 9,91% para el proyecto, que aumenta
hasta un 10,51% cuando se considera la rentabi-
lidad de los recursos propios. Ademas de los ren-
dimientos financieros del proyecto, los miembros
de la cooperativa se beneficiarian de una mayor
independencia energética, asi como de tarifas
eléctricas mas bajas.

Como muestran los flujos de caja en el Grafico
15, el periodo de retorno es de 11,55 afios, es
decir, la cooperativa recuperaria la inversion
inicial en unos 12 afos. El reembolso del
préstamo ban-cario durante los primeros cinco
afios merma el payback del proyecto, aunque
aumenta la renta-bilidad para el inversor ya que
se requiere menor inversion de capital.

Al igual que para los demas segmentos anali-
zados, los ingresos aumentan gradualmente a
lo largo de la vida util del sistema debido al he-
cho de que los precios de la electricidad crecen
por encima de los niveles de degradacion del
sistema (ver Grafico 16). La principal diferencia

3. MODELO DE NEGOCIO 2 - COOPERATIVA
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% con respecto a los segmentos estudiados en las  deuda surgen durante los primeros cinco afios Grafico 15. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Cooperativa
w secciones anteriores es que, al considerarse un  del proyecto. = - ] ] ] ] ] ]
5 ; . Inversion de Capital . Flujo de Caja para el Capital Flujo de Caja Acumulado
5 préstamo bancario, los costes del servicio de la
= 60.000 -
i
) 40.000 |
¥
- Tabla 10. Resumen Modelo de Negocio Cooperativas 20.000 |
a
6 EUR 0
9 PROYECTO FV MODELO DE NEGOCIO FV
E -20.000 -
w Tamaio Sistema FV kWp 60 . . . :
ﬁ . f Categoria Accion Unidad Precio -40.000
o oste Especifico del
= Sistema EurkWp  1.575  venta de energia a comercial 50%  EUR/KWh 0,1108 -60.000
Ll
[m] .
< Coste Total del Sis- EUR 94500 Ventade energia a residencial 50% EUR/KWh 0,1242 -80.000
g tema ’ - 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
COSteS de Operaci(')n Inversion de capital (14.500)
FijOS EUR p.a. 1'890 RESULTADOS Flujo de caja para el capital - (7.915) | (8.223) | (7.760) | (7.284) | (6.793) | 8.346 | 8.213 | 8.086 | 7.994 | 7.850 | 7.746 | 7.645 | 7.578 | 7.461 | 7.380 | 7.302 | 7.254 | 7.159 | 7.097 | 7.038
COS tes de O eracién Flujo de caja acumulados | (14.500)[(22.415)(30.637) | (38.397) | (45.681) | (52.474) | (44.127) | (35.914) | (27.829) | (19.835) | (11.985) | (4.239) | 3.406 | 10.984 | 18.445 | 25.824 | 33.126 | 40.380 | 47.539 | 54.637 | 61.675
. P EUR/kWh 0,0002 Valor Actual Neto EUR 61.438
Variables
Project IRR % 10,2% Afnos de Operacion
GENERACION FV Equity IRR %, 12.3% Fuente: PV Financing.
Rendimiento kWh/ 2070 beriodo de Ret A 1155
Especifico qm/a eriodo de retorno nos ’ Grifico 16. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacién para el Modelo de Negocio de las
Factor de o o LCOE* EUR/KWh 0,109 Cooperativas
L Yo 85%
Rendimiento
Rendimiento KWH/ Min DSCR** X 0,52x Ingresos y Ahorros [l Servicio de Deuda M Coste O&M
Especifico del KWo/ 1.760
Sistema pia Min LLCR*** X 0,54x 25.000—
Degradacion % p.a. 1%
* LCOE: Levelized Cost of Electricity 20.000—
** DSCR: Debt Service Coverage Ratio
i ***LLCR: Loan Life Coverage Ratio
INVERSION 15.000
EUR
Duracién del Proyecto Afos 20
10.000—
Capital EUR  14.500
5.000—
Deuda EUR  80.000
(Apalancamiento) 85% ’ lll
0 AN EEEENEEEEN
B ~ T 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Tenor del PreStamo Anos 5 Ingresos y Ahorros 12.355 | 12.563 | 12.817 | 13.084 | 13.401 | 13.658 | 13.967 | 14.290 | 14.670 | 14.985 |15.358 |15.749 |16.202 |16.586 |[17.034 |17.504 18.044 | 18.509 | 19.046 |19.609
Tasa de |nteréS % 5,2% Coste O&M 1.958 1.977 2.016 2.056 2.097 2.139 2.181 2.224 2.268 2313 2.359 2.406 2.454 2.502 2.552 2.602 2.654 2.707 2.760 2.815
Servicio de Deuda 18.555 | 18.598 |[18.632 |18.632 |18.632
Tasa de Descuento % 4,0%
Anos de Operacion
Fuente: PV Financing. Fuente: PV Financing.

3. MODELO DE NEGOCIO 2 - COOPERATIVA



7

<
2
o
0
Ll
L
(m]
>
o
]
'_
O
LLl
>
o]
x
o
—
L
o
Z
O
2
'_
zZ
Ll
=
Ll
—
o
=
Ll
(a]
Z
2
0]

3.5. OUTLOOK

La situacion actual y el futuro de la energia FV
en Espana son inciertos, debido principalmen-
te a los cambios normativos introducidos en
los ultimos anos. Por otra parte, se esperaba
que una regulaciéon net-metering se publica-
ra en los meses siguientes a la moratoria de
2012, aunque el reglamento final no fue publica-
do hasta octubre de 2015 y unicamente regula
el autoconsumo. La regulaciéon no ha creado
un contexto favorable para instalaciones FV, y,
por lo tanto, no ha fomentado el desarrollo del
mercado.

A pesar de que la nueva regulacion ha sido publi-
cada hace relativamente poco tiempo la situacion
de incertidumbre no ha cambiado y la inversion
en instalaciones FV no esta siendo fomentada. La
regulacion actual de autoconsumo va a ser modifi-
cada en el proximo afo y medio, ya que los cargos
establecidos para el autoconsumo son temporales
para el 2016 y 2017. El desarrollo futuro de la re-
gulacion FV no esta claro en este momento.

El principal desafio para el autoconsumo FV en
Espana es lograr cambios en la regulacién que
establezcan un marco favorable para los sistemas
fotovoltaicos. Estas modificaciones pueden ser in-
troducidas en caso de un cambio de gobierno™ ya
que varios partidos politicos firmaron un acuerdo
antes de las elecciones anteriores (diciembre de
2015) que establece que, en caso de que lleguen
al gobierno, los siguientes cambios serian introdu-
cidos en la regulacion de autoconsumo:

* El reconocimiento del derecho a auto-consumir
electricidad sin cargos adicionales consideran-
do que un autoconsumo instantaneo (o alma-

cenando el exceso de electricidad con baterias
y autoconsumiéndolo mas tarde) no implica el
uso de la red.

* La posibilidad para varios consumidores de com-
partir una instalacion FV para el autoconsumo.

* La adaptacion del actual procedimiento de san-
cion, asi como los procedimientos administrati-
vos para instalaciones FV que no estan inyec-
tando electricidad a la red (ya sea a través de
mecanismos sin inyeccion o sistemas de alma-
cenamiento).

Otro cambio importante para el autoconsumo FV
en Espafa seria simplificar los procedimientos ad-
ministrativos que un usuario debe cumplir para ins-
talar un sistema FV, ya que éstos actualmente son
bastante tediosos. La mejor manera de solucionar
este problema seria desarrollar un “one-stop-shop”
que haria que el proceso se acortase al facilitar los
procedimientos administrativos.

En este contexto incierto, las cooperativas podrian
constituir un modelo de negocio para animar el
desarrollo de tecnologia FV (y otras EERR) en el
pais. Han incrementado su actividad en los afios
recientes, con mas de 20 cooperativas autoriza-
das para comercializar electricidad en Espafa, y la
misma tendencia podria ser esperada en el corto
plazo.

Ademas, si las companias de electricidad em-
piezan a ofrecer sistemas FV a sus clientes y a
proporcionar informacion sobre los beneficios de
instalarlos, la percepcion del consumidor sobre las
EERR podria cambiar. Una de las entidades mas

10 | as elecciones se dieron el 26 de junio de 2016 y en este punto no esta claro qué partidos politicos formaran gobierno.
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importantes en Espafia ha empezado a ofrecer la
instalacion de sistemas FV en hogares residencia-
les. No obstante, el servicio esta todavia en una
fase temprana, por lo que aun no es posible sacar
conclusiones sobre su éxito y sobre la cantidad de
energia demandada por los consumidores a través
de una comercializadora. Sin embargo, la actividad
FV de empresas eléctricas importantes proporcio-
nara confianza a los potenciales usuarios, y, por
lo tanto, la incertidumbre creada por la regulacion
seria rebajada.
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4. CONCLUSIONES

Como se ha indicado a lo largo del documento
los cambios regulatorios introducidos en los ul-
timos anos han creado incertidumbre en el sec-
tor FV, lo que ha repercutido en la inversion en
dicha tecnologia en Espana. El pais tiene condi-
ciones muy favorables (por ejemplo, irradiacion,
tarifas de electricidad relativamente altas) para
el uso de energia FV, pero el marco regulatorio
limita el desarrollo del mercado. De este modo,
s6lo 49 MW de tecnologia FV fueron instalados
en el pais en 2015, comparado con los mas de
2,5 GW que fueron conectados a la red en 2008,

El inico modelo de negocio viable y regulado para
FV hoy en dia es el autoconsumo para los seg-
mentos considerados, al no incluir la nueva regu-
lacion mecanismos de net-metering en Espafa.
Tampoco existe una regulacion especifica para la
venta de electricidad FV via PPA, aunque la ley
ITC/400/2007 regula todos los acuerdos bilate-
rales firmados por las compafias de distribucion
para suministros de electricidad.

Debido a que existe una gran incertidumbre aso-
ciada a la situacion regulatoria de las instalaciones
FV, no se estan firmando muchos PPAs en la ac-
tualidad. Los PPAs existentes son principalmente
contratos firmados entre generadores FV y com-
pafiias eléctricas que actian como representantes
de mercado para el propietario de la planta FV y
negocian un precio fijo para la electricidad FV ge-
nerada.

El sector FV en Espafia por lo tanto se centra en
el autoconsumo, aunque tampoco se puede perci-
bir mucho movimiento para este modelo de nego-
cio. Las cooperativas verdes son otra manera de
acoger instalaciones FV y podrian ser concebidas
como un modelo de negocio innovador, asi como
una manera de financiar los proyectos FV.

Como se ha visto en la seccion de rentabilidad,
los proyectos FV en Espafia representan una op-
cion valida para los consumidores que quieran
autoconsumir (si se exluye la exigencia de renta-

* Informacién recogida en: http://unef.es/2016/02/espan%CC %83a-instala-solo-49mw-fotovoltaicos-en-2015/
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bilidades mas altas por la incertitubre regulatoria.
Las tasas a pagar por los autoconsumidores em-
peoran los resultados y hacemos menos atractiva
la inversion en esta tecnologia que en si se
puede considerar segura.

Los niveles de irradiacion son de los mas altos de
Europa y por lo tanto proporcionan buenas con-
diciones para la generacion de electricidad con
la tecnologia FV. No obstante, como ha sido in-
dicado a lo largo del documento, la inestabilidad
regulatoria ha llevado a que los consumidores no
quieran invertir. Aunque un cambio en la
regulacién proporcionaria un marco mas atrac-
tivo para la FV y el autoconsumo, el dafio en la
confianza de consumidores e inversores parece
ser bastante profundo y no sera faciimente
restaurado.

A lo largo del documento se presentan
algunos ejemplos de buenas practicas de
proyectos que fueron desarrollados antes de
que la regulacién actual se impusiera. No ob-
stante, no se han encontrado proyectos intere-
santes llevados a cabo desde la publicacion del
RD 2015.
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Las cooperativas, sin embargo, estan emergiendo
como otra opcidn viable para promover el desarro-
llo FV en el pais. Como se ha analizado durante el
texto (ver 3. Modelo de Negocio 2 - Cooperativa),
la actividad de las cooperativas en Espafa ha au-
mentado en los ultimos afios ya que proporciona
un modelo de negocio verde que puede reducir las
tarifas eléctricas de sus miembros y ofrecer ener-
gia generada localmente. Ademas, como mues-
tran los calculos de rentabilidad, las cooperativas
representan un modelo de negocio factible para
sus propietarios.

Los principales desafios para la FV en Espana
y las soluciones para estos desafios son los in-
dicados en la Seccion 3.5 Outlook para el auto-
consumo. Aunque deberia ser subrayado que el
mas importante y significativo y por lo tanto el mas
esperado por los actores activos en el sector en
Espanfa, son las posibles modificaciones de la re-
gulacién en caso de que haya un cambio de go-
bierno después de las recientes elecciones.
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5. ANEXOS

5.1. CALCULOS DE RENTABILIDAD INCLUYENDO

PRESTAMOS

Aunque casi ninguno de los modelos de finan-
ciaciéon en Espana estan siendo utilizados ac-
tualmente y la autofinanciacion constituye la
opcién mas comun para las instalaciones FV
en el pais, los siguientes ejemplos muestran
el efecto del apalancamiento en la rentabilidad
de un proyecto FV. Los calculos se muestran
para los sectores industrial y comercial, ya
que estos son los que harian un uso de la fi-
nanciacion externa.

Por lo tanto, los mismos supuestos
(incluyendo la rentabilidad minima aceptada por
el inversor) que se han tenido en cuenta para
el analisis realizado en secciones previas (ver
3.4.Célculos de Rentabilidad) seran consider-
ados en los siguientes ejemplos, sin embargo,
también se incluira un préstamo para determinar
su impacto en los resultados finales.
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Resultados para aplicaciones en el
segmento comercial

La Tabla 11 muestra las principales hipétesis y re-
sultados del analisis.

La TIR del proyecto en su conjunto permanece
constante comparada con el analisis llevado a
cabo en secciones previas (ver Calculos de Ren-
tabilidad) para el segmento comercial. No obs-
tante, la TIR de los recursos propios aumenta al
disminuir la inversion inicial del propietario del sis-
tema FV gracias a la financiacion externa.

Como se observa en el Grafico 17, el reembolso
del préstamo y el pago de intereses asociados
a él reducen el flujo de caja acumulado para el
capital e incrementa el periodo de retorno. Sin
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% embargo, como se ha indicado anteriormente, El Grafico 18 muestra que los ingresos y aho- Grafico 17. Inversion y flujos de capital para el Capital del Modelo de Negocio Comercial
w dado que la inversion inicial se reduce de forma  rros aumentan gradualmente a lo largo de la
> significativa, la rentabilidad para el propietario del  vida del sistema, debido a que los precios de la B inversion de Capital Ml Flujo de Caja para el Capital Flujo de Caja Acumulado
2 sistema FV es mayor por el efecto de la financia-  electricidad crecen por encima de los niveles de 100.000
@) . - . . . -
o cion externa. degradacion del sistema. Ademas, los costes
% 80.000
o
—
L
[a) 60.000 -
3
% Tabla 11. Resumen Modelo de Negocio Comercial 40.000
< : 7
e EUR
S 20.000 -
= PROYECTO FV MODELO DE NEGOCIO FV :
-
o
= - . 0 | R [ —
o Tamano Sistema FV kWp 30 Categoria Unidad Precio L
o .

Coste Especifico del _
<5( Sistema Eur/kWp 1.870 Autoconsumo EUR/KWh 0,1306 20.000 - 1 2 | 3 | 4 5 | 6 7 | 8 9 [ 10 | 11 | 12| 13| 14 | 15| 16 | 17 | 18 | 19 | 20
o Inversioén de capital (5.610)

gios?(tgen:;nal del EUR 56.100 Tasas EUR/KWh 0,0179 Flujo de caja para el capital | - | ©36) | (711) | @75) | @39) | 14 | 230 | 464 | 698 | 951 | 1164 | 6869 | 7.011 | 7.175 | 7208 | 7.445 | 7.503 | 7.765 | 7.804 | 8.047 | 8202

Flujo de caja acumulados (5.610) | (6.546) | (7.257) | (7.731) | (7.971) | (7.757) | (7.727) | (7.263) | (6.566) | (5.615) | (4.451) | 2.418 | 9.428 | 16.603 | 23.902 | 31.346 | 38.939 | 46.705 | 54.598 | 62.646 | 70.848

Costes de Operacion EUR p.a. 561

Fijos
' RESULTADOS Anos de Operacion
Valor Actual Neto EUR 70.735
GENERACION FV ] Fuente: PV Financing.
Project IRR % 11,5%
Rendimiento kwh/
E if / 2.070
specitico gmia Equity IRR % 19,8%
Factor de o 85% Gréfico 18. Inversion, Servicio de Deuda y Costes de Operacion para el Modelo de Negocio Comercial
Rendimiento o 5% Periodo de Retorno Afos 10,65
i Ingresos y Ahorros Il Servicio de Deuda M Coste 0&M
Rendimiento KWh/ LCOE* EUR/KWh 0,10 g y
Especifico del 1.760
Sistema kWp/a .
Min DSCR** X 0,86x 14.000—
Degradacion % p.a. 1%
Min LLCR*** X 1,01x 12.000—
) 10.000—
INVERSION *LCOE: Levelized Cost of Electricity
** DSCR: Debt Service Coverage Ratio 8.000—
Duracion del ***LCR: Loan Life Coverage Ratio :
Afos 20 EUR
Proyecto 6.000—
Capital EUR 5.610 4.000—
Deuda
(Apalancamiento) 90% EUR 50.490 2.000
. ) 0 m E E EEEEEE®BN
Tenor del Préstamo Anos 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | 11 12 | 13 | 14 | 15 | 16 | 17 | 18 | 19 | 20
Ingresos y Ahorros | 6.200 | 6.423 | 6.670 | 6.925 | 7.207 | 7.459 | 7.739 | 8.028 | 8.349 | 8.634 | 8.951 9.279 | 9.643 | 9.965 |10.325 |10.697 |11.111 |11.476 [11.885 |12.307
Tasa de Interés % 5,2% Coste O&M 565 | 571 | 583 | 594 | 606 | 618 | 631 | 643 | 656 | 669 | 683 | 696 | 710 | 724 | 739 | 754 | 769 | 784 | 800 | 816
Servicio de Deuda 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586 | 6.586
Tasa de Descuento % 1,7%
Anos de Operacion
Fuente: PV Financing. Fuente: PV Financing.
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de los primeros 10 afios del sistema FV estan  Resultados para aplicaciones del sector
considerablemente influidos por el servicio de  industrial
deuda, a diferencia del caso analizado previa-

Grafico 19. Inversion y flujos de capital para el Capital del Modelo de Negocio Industrial

Flujo de Caja Acumulado

. Inversion de Capital . Flujo de Caja para el Capital

mente. La Tabla 12 muestra las principales caracteristicas
y conclusiones del proyecto, que incluye un mode- 600.000+
lo de financiacion. 500.000
400.000
300.000-
- - 200.000
Tabla 12. Resumen Modelo de Negocio Industrial 100.000-
EUR 0 —
PROYECTO FV MODELO DE NEGOCIO FV -100.000
-200.000
Tamario Sistema FV kWp SUUNN Categoria Unidad Precio -300.000-
-400.000-
Coste E ifico del -500.
Siosie?naspem icode Eur/kWp 1.700 Autoconsumo EUR/kWh 0,0957 500.000 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Inversién de capital (340000)|
C_OSte Total del EUR 850.000 Tasas EUR/kWh 0'0124 Flujo de caja parael capital | - [ (16.714) | (15.225) | (13.702) | (11.920) | (9.944) | (8.351) | (6.565) | (4.776) | (2.783) | (1.190) | 56.346 | 57.216 | 58.318 | 59.017 | 59.947 | 60.898 | 62.092 | 62.862 | 63.875 | 64.910
Sistema Electricidad inye ctada EUR/KWh 0.0500 Flujo de caja acumulados  |(340.000)| (356.714) | (371.939) | (385641) | (397.561) | (407.505) | (415.856) | (422421) | (427.197) | (429.980) | (431.170) | (374.824) | (317.608) | (259.290) | (200274)| (140327} (79.429) | (17.337) | 45525 | 109400 | 174310
|C:)95tes de Operacion EUR p.a. 18.746
ljos Anos de Operacion
Costes de Operacion RESULTADOS
Variables EURJKWR 0,0005 Fuente: PV Financing.
Valor Actual Neto EUR 173.956
GENERACION FV . e - - .
_ Project IRR % 4,4% Grafico 20. Ingresos, Servicio de Deuda y Costes de Operacién para el Modelo de Negocio
Rendimiento kWh/ ] Industrial
Especifico gm/a 2.070 Equity IRR % 4,1%
Factor de % 85% Periodo de Retorno Afios 17,28 Ingresos y Ahorros El Servicio de Deuda Bl Coste O&M
Rendimiento
Rendimiento LCOE* EUR/kWh 0,10
. kWh/
Especifico del KWo/ 1.760 160.000—
Sistema bra Min DSCR** X 0,74x
140.000—
Degradacion % p.a. 1% Min LLCR*** X 0,84x 120.000—
. 100.000—
INVERSION *LCOE: Levelized Cost of Electricity
** DSCR: Debt Service Coverage Ratio 80.000—
Duracion del A 20 **LLCR: Loan Life Coverage Ratio EUR
Proyecto nos 60.000—
Capital EUR  340.000 40.000—
annnnnnnii
Deuda
(Apalancamiento) 90% EUR - 510.000 0—
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Tenor del Préstamo AﬁOS 10 Ingresos y Ahorros 69.482 | 71.212 | 73.197 | 75.250 | 77.585 | 79.567 | 81.835 | 84.180 | 86.841 | 89.109 | 91.699 | 94.376 | 97.409 [100.002 |102.958 |106.012 |109.467 | 112.430 | 115.801 |119.284
Coste O&M 19.337 | 19.526 | 19.914 | 20.309 | 20.713 | 21.123 | 21.542 | 21.969 | 22.407 | 22.850 | 23.303 | 23.766 | 24.239 |24.719 | 25.210 |25.710 |26.222 |26.741 |27.272 |27.813
Tasa de Interés % 5,2% Servicio de Deuda | 66.529 | 66.825 | 67.094 |67.094 |67.094 |67.094 |67.094 |67.094 |67.094 |67.094
Tasa de Descuento % 1,7%

Anos de Operacion

Fuente: PV Financing.

Fuente: PV Financing.
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Las mismas conclusiones presentadas para el
segmento comercial pueden ser extraidas en el
analisis del caso industrial. Asi, la TIR de los recur-
sos propios aumenta como resultado de la finan-
ciacion externa y de la menor inversion inicial del
propietario de la instalacion FV. Hay una pequefia
diferencia, sin embargo, en la TIR del proyecto,
que se deriva del pago de intereses asociados al
préstamo durante los meses de construccion del
sistema FV. Estos costes no son incurridos si no
se considera ningin modelo de financiacion, y por
lo tanto la TIR del proyecto es ligeramente mas
baja en este andlisis.
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De manera similar al segmento comercial, el perio-
do de retorno del proyecto aumenta como conse-
cuencia del apalancamiento, que también reduce
el flujo de caja acumulado. No obstante, como ha
sido indicado en la Tabla 12, la rentabilidad de los
recursos propios es mayor cuando se consideran
modelos de financiacion.

Al igual que en el resto de segmentos analizados,
los ingresos y los ahorros aumentan gradualmente
a lo largo de la vida del sistema dado que los pre-
cios de la electricidad aumentan por encima de los
niveles de degradacion del mismo.
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PV Financing es un proyecto financiado por la Comision
Europea en el marco del programa Horizonte 2020 y cubre
7 paises: Alemania, Francia, Gran Bretafna, lItalia, Austria,
Espafna y Turquia.

El proyecto tiene como objetivo identificar nuevas vias para
el desarrollo del mercado fotovoltaico y eliminar posibles
barreras. Concretamente, el objetivo de PV Financing es
identificar modelos de negocio y esquemas de financiacion
innovadores para sistemas FV en el periodo post-FiT.
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