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Editorial

Europa debe hacer mas
para superar la crisis

politicas de los gobiernos europeos hacia el crecimiento,

la evolucion de la economia de la zona euro en el primer
trimestre deberia despejarlas. La recesion en el drea de lamone-
da tnica es ya la mas prolongada de su historia tras seis trimes-
tres seguidos de caidas de la actividad, aunque su intensidad sea
menor ala sufrida en 2009, y contiene elementos preocupantes
como unanueva contraccion del PIB de Francia o un crecimien-
to menor de lo esperado en Alemania. Sin la aportacion de estos
motores tradicionales y vista la debilidad de las economias peri-
féricas (Grecia, Italia y Espafia entre ellas), se dibuja un panora-
ma de estancamiento prolongado en Europa. La economia de la
zona euro se ha situado en el foco de instituciones como el FMI,
ante la amenaza de que termine por arrastrar a otros continen-
tes. Para evitarlo, el Fondo propuso que los paises europeos con
superavit impulsasen su consumo interno para ayudar alos mas
desequilibrados de la eurozona a reducir su déficit presupuesta-
rio, pero Alemaniay otros socios del Norte se cerraron en banda.
Mientras los bancos centrales
de EEUU y Jap6n se han abona-
do al aumento desenfrenado de
su oferta monetaria, el BCE, ma-
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dos en el minimo histérico del 0,5%- ni las inyecciones extraor-
dinarias de liquidez ofrecen mucho recorrido adicional, princi-
palmente porque labanca europea mantiene cerrado el grifo del
crédito. Europa estudia ahora otras medidas excepcionales, co-
mo reactivar las titulizaciones de créditos a pymes, penalizar los
excedentes de liquidez que los bancos depositan en el BCE en
vez de prestarlos a otras entidades o que el BEI conceda directa-
mente financiacion aempresas que contraten a jovenes en paro,
pero esta por ver que tengan un gran impacto sobre la economia
y que se puedan poner en marchaa corto plazo.

Ante este escenario, la senda a seguir no parece otra que la di-
bujada por el presidente del BCE, Mario Draghi, para que los go-
biernos comunitarios emprendan una reduccion atin mas ambi-
ciosa del gasto puiblico e introduzcan nuevas reformas que per-
mitan aminorar la carga fiscal que soportan familias y empresas.
No hay mejor politica para impulsar el crecimiento que una re-
baja generalizada de los impuestos que anime la inversion em-
presarial, el consumoyy la creacion de empleo.

Tension en las cuentas
de la Seguridad Social

nsoélo unos afos, y debido alaintensidad de la crisis, la Se-
E guridad Social ha pasado de ser un colchén paralas cuen-
tas del Estado a constituir un motivo adicional de preocu-
pacion. La caida del total de cotizantes a niveles de hace una dé-
cada, lasubida del paro amaximos historicos y el desorbitado in-
cremento del nimero de pensionistas (debido alas prejubilacio-
nes masivas) dispararon su déficit al cierre del afio pasado hasta
10s10.000 millones de euros. En paralelo, labolsa de deuda pen-
diente de cobro por la Seguridad Social se ha incrementado des-
de 2007 un 120% —y ya suma 1.146 millones—, debido a que cada
vez mas empresas y administraciones publicas solicitan aplazar
el pago de las cotizaciones sociales para hacer frente a sus estre-
checes financieras. Esta formula, ideada como solucion tempo-
ral para frenar la destruccion de empleo, ha terminado por con-
vertirse en un recurso permanente, algo que el Gobierno intentd
desincentivar elevando al 20% la penalizacion correspondiente,
aungque con escaso éxito. Ademas, Trabajo ha debido endurecer
lalegislacion para evitar que las compaiiias se escuden en los ve-
ricuetos legales para retrasar el pago de las deudas pendientes.
Otro problema que se ha encontrado la Seguridad Social deri-
vado de los impagos ha sido la gestion de una voluminosa carte-
ra de inmuebles adjudicados tras la quiebra de numerosas em-
presas que mantenian deudas pendientes y por la ejecucion de
algunos avales presentados por compatiias que solicitaron apla-
zamientos pero no llegaron a abonar sus deudas.

Lallave

Cascada de demandas eléctricas

Los cambios normativos que el Go-
bierno haimpuesto con caracter re-
troactivo al sector eléctrico han su-
puesto larupturade laseguridad ju-
ridicaylainviabilidad econémicade
un gran nimero de instalaciones de
energias renovables en los términos
en que fueron inicialmente proyec-
tadas. Los afectados van desde pe-
quefios ahorradores que invirtieron
en huertos solares hastafondos in-
ternacionales y grandes companias
eléctricas espafiolas y extranjeras
promotores de megaproyectos ter-
mosolares. El caso con mas damnifi-
cados particulares —se calcula que
ascienden a 55.000- es el de laener-
gia fotovoltaica, que creci6 al albur
delas remuneraciones establecidas
enreales decretos que, posterior-
mente, quedaron laminados por
nuevos reglamentos de los gobier-
nos de Zapateroy de Rajoy. Aunque
el problema de fondo es eliminar el
déficit de tarifa, los afectados esgri-
men que las reglas del juego no pue-
den cambiarse a mitad del partido,
con el agravante de que quien in-
cumple es el Estado. Algo semejante
ocurre con la tasa del 7% impuesta
endiciembre de 2012y conlaOrden
1ET/221/2013, que establece deter-

minados peajes. Labatallalegal y ju-
ridica ha comenzado, y los juzgados
van arecibir unaavalancha de de-
mandas de muy distinta naturaleza,
pero con un punto de union: el Eje-
cutivo haroto unilateralmente las
garantias de remuneracion previa-
mente aprobadas. Entre los més be-
ligerantes, se encuentran las asocia-
ciones que engloban a los producto-
res e6licos, termosolares y fotovol-
taicos. Supone también, por otra
parte, un buen negocio paralos prin-
cipales despachos de abogados.

Los dos retos
de Colonial

Colonial estd ejecutando una estra-
tegia de compafiia patrimonialista
centrada en 51 grandes edificios de
oficinas en tres mercados: Madrid,
Barcelonay Paris. En el primer tri-
mestre, el grupo ha generado ingre-
sos por rentas de alquiler de 54 mi-
llones de euros, un 1,3% mads en tér-
minos equivalentes, un ebitda recu-
rrente de 40 millones, equiparable al
de 2012,y una pérdida atribuible de
24 millones. El afio pasado, Colonial

Vueling mantiene su rumbo,
ahora de la mano de IAG

Vueling forma parte ahorade uno
delos grupos aéreos més impor-
tantes de Europa, pero la low cost
confiaen que esta circunstancia
no suponga un cambio de rumbo
ensu hojade ruta. Su consejero
delegado, Alex Cruz, enfatiz6 que
Barcelona seguird siendo su prin-
cipal base de operaciones, que el
grupo no tiene previsto crecer en
Madridy que no se plantea entrar
aformar parte de Oneworld (la
alianza aérea de Iberiay British
Airways). El directivo reivindico
que su objetivo seguira siendo
mantener el ritmo de crecimiento
dela compatiiia catalana sin que se
dispare laestructurade costes,
que, segtin explico, hasido puesta
como ejemplo en algunas partidas
ante Iberiay British Airways.
Cruz avanzo ayer que sus objeti-
vos pasan ahora por aumentar la
presencia en Europa aprovechan-
dolacrisis de algunos competido-
res directos, desarrollar aiin mas
su oferta paralos pasajeros de ne-
gociosy seguir abriendo rutas en
el cortoy medio radio. El directi-
vo avanzo que aun ve potencial
para abrir hasta 25 nuevas rutas
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desde Barcelonay que noentraen
sus planes empezar a operar vue-
los de largo recorrido. Eso podria
variar en 2014, cuando IAG ya po-
dra modificar el plan de negocio
de Vueling, tal como especificaba
enelfolleto de la opa. El objetivo,
en todo caso, serd mantener la efi-
cienciay los beneficios. La cotiza-
cion de Vueling subid ayer un
0,23%, hasta 8,83 euros, aunque
todavia se mantiene por debajo de
los 9,25 euros pagados en laopa.

registr6 unas pérdidas de 1.129 mi-
llones como consecuencia de sanea-
mientos extraordinarios y de la con-
solidacion de Grupo Asentia, que en-
globaaRiofisa. Segtin lavaloracion a
diciembre de 2012, el valor bruto de
los activos de Colonial asciende a
5.535 millones, frente aunadeudaa
31de marzo de 3.396 millones. En
Asentia, el valor bruto de los activos
suma 1159 millonesy ladeuda neta,
1.462 millones. La ocupacion en el
primer trimestre ha sido del 85%, to-
davia muy lejos del 97% que alcanzd
en 2006. Los dos retos a corto plazo
de Colonial son la refinanciacion del
préstamo sindicado que vence en di-
ciembre de 2014, cuyo principal su-
ma1.714 millones, y la salida del ba-
lance de Asentia. Lo primero parece
mas realizable que lo segundo. Sin
Asentia, Colonial volveriaala es-
tructurade activos previaalacom-
prade Riofisaen el afio 2007. La
compaiia capitaliza en la actualidad
253 millonesy el mercado reaccion6
ayer alos resultados trimestrales con
unasubidadel 12% enel valor dela
accion, cuyavolatilidad en el Gltimo
afo hasido muy alta.

Evitar cualquier duda
en las ayudas a Ford

Ford esun ejemplo de laapuestaa
largo plazo de los grandes fabrican-
tes del automévil por Espana, pese a
ladificil coyuntura del mercado eu-
ropeo. Con mas de mil millones de
euros de inversion en el tltimo lus-
troylapromesa de nuevos modelos,
su factoria en Valencia se ha conver-
tido en un bastion industrial que
cuenta con respaldo politicoy social.
Unasituacion similar ala de otras
marcas como Renault, Nissan 0 PSA,
que han colocado asus plantas espa-
folas en el centro de sus planes in-
dustriales. Por eso, resulta vital la
maxima transparencia en las sub-
venciones realizadas a esta industria
yeliminar cualquier atisbo de duda
que pueda generar sombras sobre
uno delos pilares industriales y ex-
portadores. Laapertura de unain-
vestigacion por parte de Bruselas so-
bre los incentivos regionales conce-
didos el afio pasado a Almussafes pa-
rafabricar la furgoneta Transittiene
que ser un toque de atencion para
evitar males mayores. Especialmen-
te enun momento en que el cierre de
plantas en otros paises de la Union
Europeay el traslado de la produc-
cién asociada, como ocurre precisa-
mente en Ford conla clausurade su
plantaen Genk (Bélgica), puede des-
pertar muchos recelosy encender
nacionalismos econémicos.

Deje sus comentarios a los editoriales y La Llave en www.expansion.com/opinion
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EMPRESAS

La reforma energética la decidiran los jueces

AVALANCHA DE RECURSOS EN EL SUPREMO/ | 0s cambios normativos decretados por el Gobierno han desatado la que puede ser
la mayor batalla juridica de la historia empresarial espafiola, impulsada por asociaciones, compafiias y fondos.

Miguel Angel Patifio. Madrid
La guerra ha empezado. En
apenas unas semanas, varias
asociaciones energéticas, em-
presas e incluso administra-
ciones regionales han inicia-
do medidas legales contra los
ultimos cambios normativos
del sector realizados por el
Gobierno central. Otras com-
paiifas y fondos de inversion
internacionales ultiman otras
demandas, incluidos arbitra-
jes internacionales. Y cientos
de inversores fotovoltaicos y
edlicos estan a la espera de la
liquidacion definitiva de sus
subvenciones para, con esos
datos en la mano, inundar los
juzgados de media Espatia.
La Audiencia Nacional, el
Supremo, el Constitucional,
los tribunales ordinarios, la
Corte de Arbitraje de Lon-
dres... La batalla juridica con-
tra la reforma energética em-
prendida por el Ejecutivo de
Mariano Rajoy puede marcar
un récord en la historia juridi-
caespaiiola, y desde luego, se-
rd un negocio para los despa-
chos de abogados. Tanto los
méas comunes, como los de al-
to nivel, como Albifiana Sua-
rez de Lezo, Equipo Econd-
mico, PWC, Bird & Bird y
Allen & Overy, entre otros.

Tensién en el Supremo
El frente més caliente, de mo-
mento, es el Tribunal Supre-
mo. El 23 de abril, la Asocia-
cién Eélica (AEE), que agluti-
na a grupos como Iberdrola,
Enel Green Power, Eolia,
Elecnor, Gestampy Acciona,
entre otros, anuncié un re-
curso contencioso-adminis-
trativo contra la Orden
1ET/221/2013, de 14 de febre-
ro, por la que se establecian
los denominados peajes de
acceso (una parte de las tari-
fas delaluz) y las primas (sub-
venciones) alas renovables.
Un dia después del recurso
de la AEE, Protermosolar,
patronal de las termosolares
asesorada por Bird & Bird,
anunci6 un recurso idéntico
ante el Alto Tribunal. Algunas
empresas de la AEE y de Pro-
termosolar, por su parte, han
iniciado actuaciones en para-
lelo. Es el caso de Abengoa, a
la que se han unido FCC,
Elecnory Samca, entre otros.
Unesa, que representa a
Endesa, Iberdrola, Gas Na-
tural Fenosa, E.ON Espafiay
EDP Espaiia (antes HC),
también harecurrido laorden
de peajes, y segtn fuentes del
sector, algunas de las empre-
sas asociadas de Unesa, por su
cuenta, han iniciado el mismo

Se abre la guerra...

@ La Asociacion Eélica
(AEE) ha recurrido la

Orden 221 /2013 que fijaba
subvenciones a las
renovables. Su objetivo es
tumbar, por esa via, el real
decreto 2/2013, que fija otro
sistema de cobro de primas.

@ Protermosolar y Unesa
también han recurrido la
orden Yy, en paralelo, asociados
como Abengoa y Gas Natural
han iniciado otras causas.

@ El Constitucional ha
admitido recursos de la
Junta de Andalucia contra
las ultimas leyes del Gobierno.

@ Contrala orden 221/2013
ha habido otra avalancha
de recursos por parte de
Olivento (FCC), Acciona,

y otros grupos.

@ Los fondos empiezan
adisparar. Aliwin Plus, que
hizo la mayor fotovoltaica

de Espafiay que estaba
pilotado por el exdirectivo

de Telefénica Javier Revuelta,
también ha recurrido.

@ Hay recursos de personas
individuales, como el inversor
Vicente Soto Ibafiez.

@ La patronal fotovoltaica
Unef, asesorada por Equipo
Econémico (formado por
antiguos colaboradores de
Cristébal Montoro), estudia
medidas ante Bruselas.
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José Manuel Soria es ministro de Industria.

Crece laincertidumbre

A
Eduardo Montes, presidente de
Unesa.

NACIONALIZAR REDES
En las eléctricas tradicionales,
cuya patronal es Unesa
(presidida por Eduardo
Montes), temen que el nuevo
paquete de reformas llegue
amaterializar alguna idea
peregrina de la que se

ha rumoreado, como crear
un ente nuevo que gestione
las red de distribucion de luz.

José Donoso preside
Unef.

TEMPORALY MAS ALLA
Alas fotovoltaicas, cuya
patronal es Unef, dirigida

por José Donoso, les pone de
los nervios que el Gobierno
pueda llegar a mantener el
recorte de horas que pueden
cobrar primas. Ese recorte
fue una medida temporal para
2011,2012 y 2013, pero ahora
se especula con su extension.

José Lopez-Tafall preside
la Asociacién Eélica.

PAGA POR APAGAR

Las edlicas, agrupadas en la
Asociacion Edlica, presidida
por José Lopez-Tafall,
reniegan de laidea de

que en algin momento las
renovables tengan que
asumir pagos a los ciclos
combinados (gas),a

modo de seguro para cubrir
huecos de produccién.

...y no habra tregua

@ Los gigantes japoneses
Mitsui, Mitsubishi, ltochu y
JGC han remitido un escrito
al Gobierno exigiendo que no
recorte las renovables. Es el
tramite previo para un posible
arbitraje internacional.

@ La portuguesa EDP, con
grandes inversiones edlicas
en Espafia, ultima un arbitraje
contra Esparia acogiéndose
la Carta de Energia de
proteccion de inversiones.

@ Endesa esta ala espera
de que se suavice el proyecto
de ley que cambia el sistema
eléctrico canario. Sino se
hace, se propone denunciar
ante Bruselas la situacion

de agravio que le provoca.

@ Los fondos Antin,
vinculado a BNP Paribas, y
Rreef, en la érbita de
Deutsche Bank, estan
creando un grupo que podria
incluir al fondo arabe Masdar,
junto a otros inversores como
de Infrared Capital Partners,
para plantear un arbitraje
internacional. Alguno de estos
fondos ya participaenel
arbitraje que se abrié hace
afos y que sigue vivo.

@ Isolux, que controla
T-Solar, estudia nuevas
medidas. Los accionistas
de Isolux ya abrieron un
arbitraje internacional hace
meses por el recorte

alas primas fotovoltaicas.
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Manuel Sanchez Ortega,
consejero delegado de Abengoa.

MORATORIA SOLAR
Manuel Sanchez, consejero
delegado de Abengoa,

con gran inversion en
termosolares, ha sido muy
critico contra la reforma. La
califica de expropiacion. Una
idea que se ha barajado en el
Gobierno es una moratoria
termosolar, como en su dia
se hizo con las nucleares.

recurso. Aunque la orden mi-
nisterial de peajes haya sido
un detonante, las estrategias
juridicas son muy variadas.
Por ejemplo, el fin dltimo del
recurso contra la orden de
peajes de la AEE —asesorada
por PWC- es intentar tumbar
el Real Decreto-Ley 2/2013 de
medidas urgentes en el siste-
ma eléctrico, en el que se im-
ponian nuevos recortes al sec-
tor eléctrico, porque esaorden
“aplica por primeravez ese re-
al decreto y constituye la pri-
mera posibilidad de discutir
judicialmente tales medidas”.
El grupo Eolia, donde si-
guen como accionistas Saba-
dell, Banesto, Bankinter y
Fonditel (Telefénica), ha re-
currido, bajo asesoramiento
de Albifiana Suarez de Lezo,
la orden de peajes por el hun-
dimiento de la rentabilidad
que esa norma le supone en
un parque eolico concreto de
Catalufia. A los recursos en te-
rreno nacional, se pueden un-
ir arbitrajes internacionales
de grupos de varias nacionali-
dades, como EDP (Portugal),
Masdar (Arabia Saudi), An-
tin (Francia) o Mitsubishi
(Japodn), entre otros (ver in-
formacion adjunta).

Distintos magistrados

La batalla legal que se abre
ahora contra la reforma eléc-
trica va a suponer, en cual-
quier caso, un galimatias juri-
dico. Por ejemplo, aunque los
recursos contra la orden de
peajes que se han ido presen-
tando (algunos ya admitidos a
tramite), han ido a la sala ter-
cera de lo contencioso admi-
nistrativo del Supremo, estan
recayendo en distintos magis-
trados ponentes.

El recurso de Protermoso-
lar, ha ido a parar a las manos
del magistrado José Manuel
Bandrés. El de Unesa, ha re-
caido en la magistrada Isabel
Perelld. Y enel casodelaAso-
ciacion Eolica, el ponente sera
Manuel Campos Sanchez.
Algunas asociaciones de re-
novables rezaban para que su
recurso no recayera en este
magistrado, experto en ener-
gia y ponente, en los dltimos
afos, de relevantes casos que
han acabado en sentencias
contrarias a las eléctricas y a
las renovables. Entre ellas, al-
gunas de 2012 que avalaban el
recorte de subvenciones, aun-
que fuera retroactivo. Preci-
samente son a las que se aga-
rra el Gobierno para seguir
adelante con sus reformas.
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