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NWB Bank: de duurzame water bank
2
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• Promotional bank voor de Nederlandse publieke sector

• AAA/Aaa-ratings (S&P en Moody’s)

• Missie: het zo goedkoop mogelijk financieren van de 
publieke sector

• De NWB Bank is de bank van en voor de publieke 
watersector en ziet zichzelf als financieringspartner voor de 
verduurzaming van Nederland 

Kredietverlening: FY2019 €10mld - HY2020 €4mld

Funding FY2019 €10 mld
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Duurzame Kredietverlening NWB Bank

• NWB Bank is partner bij de Green Deal Aquathermie

• De NWB Bank wil als Nederlandse promotional bank 
maatschappelijke meerwaarde geven aan de 
energietransitie  

• Daartoe is NWB Bank actief in de financiering van 
duurzame energie projecten:

• Financiering lagere overheden tbv hun projecten 
(evt. met overheidsgarantie)

• Balansfinancieringen

• Projectfinancieringen

• Voorwaarde deelname NWB Bank is betrokken-heid 
publieke sector (bijv. aandeelhouder, SDE+ subsidie)
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Fasering duurzaam energieproject van idee tot realisatie 4

• Stakeholdersanalyse

• Business case

• Maatschappelijke Kosten-

baten analyse

• Risicoanalyse

• Financiering

Voorbereiding
1. Verkenning
2. Verdieping
3. Uitwerking

Realisatie Exploitatie

• Risicoanalyse

• Monitoring

• Risicoanalyse

• Monitoring
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Business case toetst financiële haalbaarheid 5

Resultaat:

• Realistisch beeld van financiële haalbaarheid van het 
project 

• Gevoeligheidsanalyse geeft zicht op mogelijke scenario’s 
(bijv. vraagontwikkeling, energieprijzen)

• Inzicht in projectrisico’s: beheersen, waarderen en 
alloceren van de risico’s

• Het leidt tot concrete afspraken over realisatie van het 
project

• Basis voor financieringsaanvraag => bankable business case
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Financierbaarheid duurzaam energieproject (1/2) 6

• Innovatieve (duurzame energie)projecten kenmerken zich vaak door:

I. Hoge aanloopverliezen (banken zijn huiverig voor ‘verliesfinaniciering’)

II. Lange terugverdienperiode (vraagt lange (>10 jaar) financiering die bancair maar beperkt beschikbaar is)

III. Onzekerheid over energieproductie en –afname (hogere ‘probability of default’)

• Op basis hiervan wordt regelmatig voor (gegarandeerde) balansfinanciering gekozen
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Financierbaarheid duurzaam energieproject (2/2) 7

• Dit kan ook geadresseerd worden via projectfinanciering met goede risicoverdeling met juiste incentives. Te denken 

valt aan:

• Optimaal gebruik van garantie- en subsidiemogelijkheden (w.o. SDE+, GO faciliteit)

• Private investeerders / sponsors voor eerste 5-10% in kapitaalstructuur met een dividend lock up (in 

constructiefase) en equity kicker (aan einde van project)

• Junior / mezzanine investeerders voor volgende 10-15% risicodragend vermogen. Dit kunnen institutionele 

beleggers zijn, maar ook family offices of Invest-NL. Deze partijen zullen een hogere rentevergoeding krijgen.

• In resterende senior financiering 80% zouden banken geïnteresseerd kunnen zijn (i. promotionele banken als 

NWB Bank, EIB en BNG ii. groenbanken als ASN en Triodos iii. commerciele banken)
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Risico en fasering en van duurzaam energie project
8

• Stakeholdersanalyse

• Business case

• Maatschappelijke Kosten-
baten analyse

• Risicoanalyse

• Financiering

Voorbereiding Realisatie Exploitatie

• Risicoanalyse

• Monitoring

Tijd

Risico

• Risicoanalyse

• Monitoring
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Structuur balansfinanciering
9

Holding B.V.

A B C

Financiers

Financiers

Garantie 
(overheid)

Holding B.V.

Gegarandeerde balansfinancieringBalansfinanciering

Kenmerken:

• De (project)investering C wordt door de onderneming gefinancierd. 

• Het te financieren project C lift mee op de resultaten van alle activiteiten van de onderneming (A en B)

• Keuze investering o.b.v. business case en toets meerjarenbegroting (balans, exploitatie en kasstromen)

• Risico beoordeling richt zich op holding niveau 

• Financiers kunnen aanspraak maken op de gehele onderneming (recourse finance). I.g.v. uitbreiding bestaande balansfinanciering 
op bestaande zekerheden, voorwaarden en financiële ratio’s.
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Structuur projectfinanciering
10

Project-
vennootschap (SPV)

Uitvoerende partijen
• Aannemer/bouwbedrijf
• Warmte distributeur
• Onderhoudspartij

(Warmte)afnemer RVO: SDE+ subsidie

Inkomstenstroom

Aandeelhouders
• Eigen vermogen

Financiers
• Vreemd vermogen
• Achtergesteld vermogen

Kenmerken:

• Speciale projectvennootschap (SPV)

• Financieren van project met afbakening (‘ringfencen’) van risico’s, 
rendement en kasstromen 

• Financiers kunnen aanspraak maken op kasstromen, 
bankrekeningen en andere activa van het project (non-recourse 
finance)

• Met iedere partij worden aparte overeenkomsten gesloten
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Beoordeling door financiers
11

Bedrijfsanalyse Financiële risicoanalyse KPI/ratio Structurering

Organisatie Inkomsten en winstgevendheid Positie financier

Structuur en rechtsvorm

Kwaliteit management

Activiteiten

Mogelijkheid om winsten te genereren die 

uiteindelijk tot kasstromen leiden.

EBITDA: omzet en 

kostenontwikkeling

Financieringskosten

Winstaandeel

Courantheid activa

Positie tov andere financiers

Documentatie 

Markt Activa/vermogensbeheer Garantie

Regelgeving en richtlijnen

Markt analyse

Bedrijfsmiddelen efficiënt gebruiken om de 

winst (en uiteindelijk de kasstromen) in het 

bedrijf te optimaliseren.

Werkkapitaal

Vaste activa/omzet

Hoofdelijkheid

Medeschuldenaarschap

403-verklaring

Financiering en schuldcapaciteit Zekerheid

Gebruik / afhankelijkheid van externe 

financiering en capaciteit om schulden aan te 

trekken.  

EV/TV

Debt/EV

Loan to value

Pand- en hypotheekrecht

Pos/neg-verklaring

Convenanten

Liquiditeit, rente- en aflossingscapaciteit

Kwaliteit van de operationele kasstroomen om 

alle operationele en financiële kosten te 

dekken. Mogelijkheid om alternatieve interne 

en externe geldbronnen aan te boren.

ICR

DSCR

Debt/EBITDA
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Balansfinanciering vs projectfinanciering
12

Mate van zekerheid voor financier

Projectfinanciering Balansfinanciering Gegarandeerde 
balansfinanciering



Het Netwerk Aquathermie kan hier de tagline invoeren. [optioneel]

balansfinanciering vs projectfinanciering (1/2)
13

Balansfinanciering Projectfinanciering

Kredietnemer Organisatie zelf Projectvennootschap (SPV)

Doel Financieren van (project)investeringen die 
door de onderneming worden gedaan

Afbakening (‘ringfencen’) van risico's, 
rendement en kasstromen van de 
projectactiviteit

Risico • Alle activiteiten van de onderneming

• Financiers kunnen aanspraak maken op 
gehele onderneming (recourse finance)

• Enkel het project (activiteiten van het project) 

• Financiers kunnen alleen aanspraak maken 
op:

• kasstromen, bankrekeningen en overige 
activa van het project 

• en dus niet op andere activa van de 
eigenaren van het project (non-recourse 
finance)

Transactiekosten Geen of laag Hoger door externe adviseurs (juridisch en 
technisch) en uitgebreide contracten 
(documentatie)
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14
Bedrijfs- of Balansfinanciering Projectfinanciering

Financiering > €1 mln > €30 mln

Rentelasten Afhankelijk van kredietrisico onderneming 
dan wel garantiegever

Afhankelijk van kredietrisico project

Flexibiliteit Flexibel, bilaterale overeenkomst Minder flexibel door betrokkenheid meerdere 
partijen en lange looptijd (30jr)

Voorbeelden Ondernemingen

Gemeentes, Waterschappen

Drinkwaterbedrijven

Warmtenetten 

Regionale netbeheerders

PPS (Publiek Private Samenwerkingen): 
snelwegen, publieke gebouwen

Windmolenparken (onshore/offshore)

Zonneweides

Geothermie

Straks ook Aquathermie?

balansfinanciering vs projectfinanciering (2/2)



Het Netwerk Aquathermie kan hier de tagline invoeren. [optioneel]

BEDANKT VOOR
UW AANDACHT
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Contact NWB Bank

Frenk van der Vliet

CCO en stuurgroeplid NAT

t +31 70 416 62 01 

e frenk.vandervliet@nwbbank.com

Aard Kluck

Public Finance

t +31 70 416 62 77 

m +31 6 150 123 64  

e aard.kluck@nwbbank.com 
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aquathermie.nl


