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METAS IBERICAS ELETRICIDADE RENOVAVEL 2030

PORTUGAL

PNEC 2030 (GW) 2015 2016 2017 2018 2019 2030

MiIN MAX AMIN A MAX
NFER 670 670 670 670 670 | 290 290 -3.80 -3.80
HIDRICA 603 681 709 710 711 | 900 9.00 +1.89 +1.89
EOLICA 503 531 531 537 543 | 800 920 +257 +3.77
SOLAR PV 045 052 059 067 078 | 810 990 +7.32 +9.12
OUTRAS FER 030 030 030 030 030|060 070 +0.30 +0.40
TOTAL 1852 19.64 19.98 20.14 20.32 2860 3170 +828 +11.38

ESTIMATIVA DE INVESTIMENTO MEDIO ANUAL ATE 2030 (M €)

MIN  MAX
EOLICA 220 325 NECESSIDADE DE DIiVIDA
SOLAR PV 360 450 400M€ A 500M€ POR ANO
TOTAL 580 775

PRESSUPOSTOS:
Redugdo Média Anual dos Custos de Instalagio: EOLICA-1,0%; SOLAR PV -3,3%

Ritmo de Crescimento Anual da Poténcia Instalada: Linear

ESPANHA
PNIEC 2030 (GW) 2015 2016 2017 2018 2020 2025 2030
NFER 57.85 5415 5591 5551 5656 5025 43.23
HIDRICA 16.79 2035 17.08 17.06 16.80 17.05 17.30
EOLICA 2293 23.06 2312 2346 2797 40.26 50.26
SOLAR PV 485 467 469 468 841 2340 36.88
OUTRAS FER 320 305 333 333 342 616 930
TOTAL 105.62 105.28 104.12 104.05 113.15 137.12 156.97

ESTIMATIVA DE INVESTIMENTO MEDIO ANUAL ATE 2030 (M€)

EOLICA 2,260 NECESSIDADE DE DIiVIDA
SOLAR PV 1,520 2.300M€ A 2.700M€ POR ANO
TOTAL 3,780

Assumindo que se privilegiara estruturas tipo Project Finance, o
Mercado Ibérico tera que contratar divida = 3 Bn€ por ano até 2030

A 2018-30

-12.28
+0.23
+26.80
+32.20
+5.97
+52.91




PROJECT FINANCE — PRINCIPAIS RISCOS

Principal objetivo dos Bancos na estruturacao de Project Finance de renovaveis:
assegurar previsibilidade dos cash flows!!!

Risco de Escoamento da Energia Mitigado:
Produzida Definido por Decreto-Lei

Mitigado: Mitiaado:

Risco de Construcao Contrato EPC compregcoe  Contrato EPC com prego
prazo fixo e prazo fixo
Mitigado: Mitigado:

Outros Custos Estruturagao do Estruturagao do

financiamento financiamento



PROJECT FINANCE — ABORDAGENS AO RISCO MERCADO

Qg

CORPORATE GUARANTEE

o Em vez de Non-Recourse, financiamento passa a Full Recourse

o Para além de desvirtuar conceito, apenas acessivel a algumas entidades
MERCADO DE DERIVADOS

0 Reduzida liquidez, especialmente para prazos superiores a 5 anos

0 Reduzida oferta de produtos mais adaptados (p.ex. SPEL Solar) = cobertura deficiente
POWER PURCHASE AGREEMENT (PPA) — FiSICO OU FINANCEIRO

o Off-taker cobre Risco de Preco e Escoamento

o Necessidade de encontrar contrapartes de “Bom Risco”, disponiveis para prazos longos a
precos adequados

MITIGACAO DA ESTRUTURA

o Dimensionamento da divida de forma a que projeto resista a cenarios pessimistas

o Tipicamente, preco minimo préximo de 30 €/ MWh



PROJECT FINANCE — ABORDAGENS AO RISCO MERCADO

Prego Médio Anual MIBEL (EUR/MWh) M ITIGACAO DA ESTRUTURA
OMIE: Prego Médio Anual EUR/MWHh (2019 até Outubro) - RAC I O NA L -
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Caso a divida seja dimensionada
para resistir a um cenario em que o
preco médio cai para 30 €/ MWh,
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PROJECT FINANCE — ABORDAGENS AO RISCO MERCADO

Problemas do Método de Mitigacao da Estrutura
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Prego Médio Anual Mercado Elétrico Espanha + MIBEL (EUR/MWh)

OMIE: Prego Médio Anual EUR/MWh (2019 até Outubro); ALEASOFT 19982 2006

Mercado Elétrico Espanha MIBEL
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OMEL iniciou operacdes de mercado em 1998

Preco médio anual mais baixo ocorreu no ano

de abertura com 25,1 €/MWh (< 30 €/ MWh)

Preco de mercado evolui em fungéo de nimero
demasiado grande de variaveis:

U Procura:

o Crescimento da populacdo

o Evolugédo do PIB

o Eficiéncia energética

o Carro elétrico

o Etc.

U Oferta:

0 Mix tecnologias producédo
Ganhos eficiéncia (LCOE)
Hidraulicidade e eolicidade
Custos CO,

Preco petroleo e gas natural

o Etc.

U Outros:
0 Arquitetura mercado (vg. preco minimo e maximo)

O O O o

0 Impostos
o Etc.



PROJECT FINANCE — ABORDAGENS AO RISCO MERCADO

Comportamento de outros mercados de commodities — precos meédios 12 anos

Preco Médio Anual COBRE (USD/ton) Prego Médio Anual ALUMINIO (USD/ton)

IMF Commodity Data Portal: Copper, grade A cathode, LME spot price, CIF European ports, USS per metric ton IMF Commodity Data Portal: Aluminum, 99.5% minimum purity, LME spot price, CIF UK ports, USS per metric ton
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Prego Médio Anual MILHO (USD/ton) Prego Médio Anual ALGODAO (USD Cents/Libra)

350.0 IMF Commodity Data Portal: Maize (corn), U.S. No.2 Yellow, FOB Gulf of Mexico, US. price, USS$ per metric ton 180.0 IMF Commodity Data Portal: Cotton, Cotton Outlook ‘A Index’, Middling 1-3/32 inch staple, CIF Liverpool, US cents per pound
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PROJECT FINANCE — ABORDAGENS AO RISCO MERCADO

Comportamento de outros mercados de commodities — precos meédios 12 anos

Prego Médio Anual PETROLEO (USD/Barril) Preco Médio Anual GAS NATURAL (USD/mmBTU)
IMF Commodity Data Portal: Crude Oil (petroleum), Dated Brent, light blend 38 AP, fob U.K., USS per barrel 10.00 IMF Commaodity Data Portal: Natural Gas spot price at the Henry Hub terminal in Louisiana, USS per Million Metric British Thermal Unit
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Preco Médio Anual CARVAO (USD/ton) Preco Médio Anual PROPANO GPL (USD/Gallon)
IMF Commodity Data Portal: Australian thermal coal, 12,000- btu/pound, < 1% sulfur, 14% ash, FOB Newcastle/Port Kembla, USS per m. ton IMF Commodity Data Portal: North American Spot LPG Propane Price/Mont Belvieu LST
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PROJECT FINANCE — ABORDAGENS AO RISCO MERCADO
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CONCLUSAO

0 Metas de Eletricidade Renovavel para o Mercado Ibérico devem conduzir a necessidade
de financiamentos superiores a 3 Bn€ por ano até 2030

o0 Grandes utilities deverdo continuar a conseguir financiamentos, mas a procura por
modelos project finance devera aumentar significativamente nos préximos anos

o Alguns bancos tém vindo a aceitar risco de mercado em estruturas project finance,
recorrendo a medidas de mitigagcao (vg. preco minimo para dimensionamento da divida),
no entanto, a sua capacidade de intervencao tendera a esgotar-se por risco de
concentracao

o Alternativas:

» Estabelecimento de PPA's fisicos (ainda dificil em Portugal) ou financeiros com
contrapartes, prazos e precos adequados

» Aprofundamento do mercado de derivados
» Demonstracao cabal de que preco MIBEL né&o pode vir abaixo de [X] €/ MWh



2019 PORTUGAL

RENEWABLE
SUMMIT

Da transicdo ao compromisso energetico
From transition to energy commitment




