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La inseguridad juridica ahuyenta
ya de Espana a los inversores

» La reforma energética amenaza con
desatar una batalla juridica. «Se repite
la historia», denuncian los fondos

» El intervencionismo del Gobierno
penaliza la imagen de Espafa, mientras
Madrid refuerza aun mas su atractivo

GUILLERMO GINES/DANIEL CABALLERO
MADRID

ecia el presidente de Tberdro-
la, Ignacio Galdn, en una en-
trevista concedida a este pe-
rigdico la semana pasada que
los inversores «se marchan de Espa-
fia por la inseguridad juridica». Lo cier-
to es que la reforma energética aco-
metida por el Gobierno ha sido la gota
que colma el vaso para un buen nime-
ro de fondos de inversi6n; algunos de
ellos, incluso, planean iniciar una gue-
rralegal contra el Estado. Pero la his-
toria de desconfianza hacia Espafia
viene de mas lejos: desde que se fue-
ron desvelando las intenciones del Eje-
cutivo de PSOE y Unidas Podemos.

La semana pasada, un grupo de
compaiiias eléctricas remitié una car-
ta a la Comisién Europea en la que de-
nunciaba que las medidas acometidas
por el Ejecutivo generaban «masivas
distorsiones, incertidurnbres y dafios».
«Hacemos un llamamiento a la Comi-
si6n Europea para que inicie de inme-
diato un andlisis en profundidad tan-
to del real decreto ley como del pro-
yecto de ley del dividendo del CO,»,
rezaba la misiva.

La intencion del sector es que Bru-
selas suavice la reforma del Gobierno,
que en la practica supone un rejona-
zo de 2.600 millones para el sector por
poner coto a los denominados ‘bene-
ficios caidos del cielo’. Mientras, los
fondos de inversién, en un 4mbito mu-
cho mas privado, ya maniobran para
llevar a la Justicia el nuevo decreto del
Ejecutivo.

«Hay empresas que no entraran en
el mercado por esta regulacién. A los
inversores no nos gusta que se cami-
bien las reglas del juego», explican des-
de un gran fondo de inversién extran-
jero con presencia en varias compa-
fias del Ibex. «Cuando un mercado
estd tan caliente como ahora el ener-
gético es conveniente no tomar medi-

das drdsticas. Los efectos de este de-
creto se veran a largo plazo», afiaden
desde este fondo de inversién.

En el caso del sector eléctrico, ade-
mas, llueve sobre mojado. Porque el
recorte a las renovables producido en
2014 desaté una batalla legal entre el
Estado y el sector que todavia hoy se
mantiene abierta. Espafia ha sido con-
denada en varias ocasiones por esta
medida, y los fondos de inversién to-
davia reclaman unos 10.000 millones
de euros en tribunales de arbitraje in-
ternacional. «Espafa cuenta con cier-
ta historia en este 4mbito y deberia ser
consciente del coste que tienen este
tipo de medidas», aseguran desde este
fondo de inversién.

Pero no solo la reforma energética
genera dudas. La decisién del Congre-
s0 de los Diputados de regular los al-
quileres que Aena cobra en los locales
comerciales de los aeropuertos ha su-
puesto un mazazo para los inversores
del gestor aeroportuario, que est4 par-
ticipada al 49% por inversores priva-
dos. Fondos como Blackrock y TCI han
presionado en el pasado a la empresa
semiptblica para que siga cobrando

Javier Fernandez-Lasquetty
Consejero de Economiay
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«Las empresas y fondos
de inversion ponenel
acento en la politica fiscal
de Madrid»

«Somos lideres en atraer
inversion extranjera
porque aportamos
certidumbre institucional
y seguridad juridica»

las rentas a sus inquilinos, y fuentes
del mercado aseguran que ahora de-
fenderan estos intereses en los tribu-
nales. La propia Aena ha amagado con
llevar al Tribunal Constitucional la me-
dida aprobada por la Camara Baja.
La ley de vivienda también mantie-
ne en vilo a un buen niimero de com-
pafiias que han apostado en los alti-
mos afios por el mercado residencial
espafiol. Preocupa, sobre todo, la in-
tencién de Unidas Podemos de limi-
tar los precios del alquiler. Una pro-
puesta que cuenta con el apoyo de va-
rios grupos parlamentariosy a la que
todavia se niega el Partido Socialista.
De hecho, la vicepresidenta economi-
ca Nadia Calvifio ya tumbd en el pasa-
do esta medida tras la presion de de-
terminados fondos de inversion.

Intervencionismo estatal
Mais alla de sectores de actividad con-
cretos, en términos generales de la eco-
nomia espafiola la sensacion no es
precisamerite buena. Y eso que

el presidente Pedro Sanchez ha
tratado de empefiarse en con-

vencer al capital americano, el

mads preocupado por la deriva

_espafiola.

Fuentes cercanas a un gran
fondo estadounidense desta-
can que lo que mas reticencias des-
pierta entre los inversores es que el
Gobierno pueda cambiarles tan rapi-
damente y sin consultar las reglas del
juego. El dinero es miedoso, que se dice,
y buscan una seguridad juridica que
de momento no estdn encontrando en
Espafia. Tampoco hay confianza en



