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Opinión

E
spaña ha vuelto a volcar acertadamente sus es-
fuerzos diplomáticos en acercar la Unión Euro-
pea y América Latina. Ahora lo ha hecho desde
la presidencia europea, como una estrategia jus-

tificada por motivos históricos y de cercanía cultural, pero
con la misma fuerza y más que nunca también por razo-
nes económicas. La cumbre UE-América Latina y el Cari-
be, que se inició ayer en Madrid con una cena de gala pre-
sidida por el Príncipe de Asturias, debe contribuir a im-
pulsar las múltiples negociaciones comerciales abiertas
entre Europa y países como Colombia, Perú, Ecuador o Bo-
livia, pero también con áreas regionales de integración
–Mercosur, Caribe, Centroamérica o Comunidad Andina–.

Los intentos del ejecutivo español por reanudar las con-
versaciones UE-Mercosur, bloqueadas hace ya seis años,
están justificados no sólo por intereses españoles. Sin em-
bargo, tienen enfrente la oposición de diez países comu-
nitarios, encabezados por Francia, incómodos con la com-
petencia que los agricultores argentinos, brasileños, uru-

guayos o paraguayos someterán a sus productos autóc-
tonos. España ha sabido convencer a sus socios de que
negociar no es claudicar, y de que todo acuerdo exige ceder
si se pretende obtener contrapartidas. Y América Latina
tiene un potencial económico nada despreciable, como se
pone de manifiesto con su fortaleza exportadora que en
una década ha pasado del déficit al superávit comercial
con al UE. El año pasado se cerró, según datos aportados
ayer por Eurostat, con un saldo favorable de 9.000 mi-
llones de euros para los países latinoamericanos. Su ofer-
ta de materias primas y de productos agrarios han obra-
do el milagro. Además, las previsiones de crecimiento de
la región, apenas afectada por la recesión mundial, abren
oportunidades a empresas de la UE en su conjunto y no
sólo a las españolas como parecen olvidar algunos socios
comunitarios. De hecho, el primer vendedor de la UE en
la zona es Alemania, seguido de Italia, Francia y España.

China, ansiosa de recursos naturales, ha aumentado po-
derosamente su presencia en América Latina con multi-
millonarias inversiones en muy diversos sectores. Euro-
pa se equivocará del todo si pierde presencia en el área,
donde las empresas españolas han alcanzado peso rele-
vante porque han mantenido su compromiso con la re-
gión también en los tiempos duros.

No obstante, América Latina también debe hacer con-
cesiones en el campo comercial si pretende alcanzar acuer-
dos y, sobre todo, continuar mejorando en el campo de la
seguridad jurídica para las inversiones extranjeras. Esta cum-
bre tendrá éxito si logra allanar esos caminos. El presidente
de Telefónica, César Alierta, expresó ayer a la perfección
lo que está en juego en este envite: “América Latina nos im-
porta muchísimo”. Y eso, en todos los sentidos.
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a presidencia española de la UE prevé dar hoy
un impulso definitivo a la directiva sobre fon-
dos alternativos de inversión, la conocida como
directiva de los hedge funds. La regulación de

esos fondos de alto riesgo se señaló como prioridad en
la reforma de los mercados financieros tras el cataclis-
mo de 2008. Pero dos años después, la directiva seguía
estancada en una eterna negociación que los lobbies del
sector han aprovechado para lanzar una furibunda cam-
paña contra su regulación. La propia presidencia espa-
ñola, que ahora con buen criterio ha decidido seguir ade-
lante con el proyecto, claudicó el pasado marzo ante la
petición del entonces premier británico, Gordon Brown,
de retrasar la tramitación para evitar polémicas en la
City durante las legislativas que finalmente perdió.

El Ecofin ha decidido no esperar más. Hoy mismo so-
meterá a votación el texto, pese al rechazo tajante de
un Londres que quiere un tratamiento más favorable
para los gestores de fondos que operan desde territorio
extracomunitario. Con todo, la aprobación definitiva to-
davía será objeto de una laboriosa negociación con el
Parlamento Europeo. Lo ideal sería un texto que con-
tase con el respaldo del Reino Unido, porque la City lon-
dinense es el principal centro de operaciones de los hedge
funds. Pero puestos a elegir, la UE debe apostar por una
regulación estricta y creíble, le guste o no a Londres.

La hora de la verdad
para los ‘hedge funds’

L
a relevancia del sector energé-
tico para el desarrollo de toda
economía es indiscutible y la
mejora de su funcionamiento

tiene efectos multiplicativos sobre la
actividad económica. Por ello, el diseño
del modelo productivo futuro no
puede prescindir de una planificación
a medio y largo plazo en materia ener-
gética. El debate sobre la composición
del parque generador está de plena ac-
tualidad, tal y como reflejan las pro-
puestas recientemente planteadas en
el Congreso por parte del Ministerio de
Industria. Uno de los pilares en torno a
los que gira el debate es la cuestión re-
novable, actualmente en el punto de
mira por la cuantía percibida por estas
tecnologías en concepto de primas. Es-
trechamente ligado a esta cuestión se
encuentra la problemática que viven
las centrales de ciclos combinados, res-
paldo de las anteriores y cuya rentabi-
lidad actual amenaza su viabilidad.

En España se ha apostado fuerte-
mente por un modelo energético lim-
pio, dotando de un papel protagonista
a las energías renovables, lo que la ha
situado a la cabeza mundial en su de-

sarrollo e implementación. Las primas
a estas tecnologías verdes no siempre
han sido acertadas en cuantía o proce-
dimiento pero han permitido a las
energías renovables adquirir un papel
principal dentro del mix de genera-
ción, como ilustra el hecho de que re-
presenten ya el 12% de la energía final.
Ello ha contribuido a reducir emisio-
nes y a mitigar los problemas de la de-
pendencia energética respecto al exte-
rior. No obstante, sigue habiendo cier-
tos factores técnicos que generan pro-
blemas para gestionar eficientemente
esta energía, por ejemplo, por el tama-
ño reducido de algunas instalaciones y
la elevada volatilidad en términos de
disponibilidad. Por la poca firmeza de
estas energías, especialmente la eólica,
la intensificación de la participación
renovable hace necesaria la disponibi-
lidad de una capacidad adicional que
sirva como respaldo para asegurar el
suministro. Actualmente, esta capaci-
dad proviene principalmente de los ci-
clos combinados, pero esta situación
no parece sostenible.

La inversión en ciclos combinados,
relativamente reciente, se planificó

antes de la entrada masiva de las reno-
vables, por lo que su papel era cubrir
la demanda de base, lo que implicaba
un funcionamiento muy intenso de
estas centrales. Sin embargo, su fun-
ción se ha ido modificando por la in-
tensificación en la introducción de
energía renovable y la caída de la de-
manda, propiciando un cambio del
valor de los ciclos combinados, que
ahora se configuran como centrales
fundamentales en el respaldo a las re-
novables. Su principal valor, por tanto,
reside en su disponibilidad, fundamen-
tal cuando hay que respaldar una
parte destacada y creciente de la gene-
ración con centrales poco gestionables
como son las renovables. No obstante,
su cambio de rol no ha venido acom-
pañado de un cambio en la estructura
retributiva, lo que ha reducido su mar-
gen de rentabilidad hasta amenazar su
viabilidad. En consecuencia, el futuro
de los ciclos combinados no es muy
halagüeño y esto es preocupante desde
el punto de vista de la gestión del siste-
ma, ya que esta tecnología aporta dos
cualidades imprescindibles para seguir
apostando por las renovables, flexibili-

dad y firmeza. Por ello, si se quiere se-
guir apostando por la generación con
renovables es necesario buscar meca-
nismos para mantenerlas operativas a
través de incentivos a la disponibilidad
y evitar así el riesgo de su cierre.

En definitiva, la planificación del
mapa de generación futuro es una
cuestión fundamental que debe ser
acometida con seriedad. Hay que solu-
cionar las deficiencias del sistema para
que sea posible una introducción pau-
latina de energía verde con garantías
de calidad del suministro. Este objeti-
vo debe cobrar sentido dentro de la po-
lítica energética desarrollada por el
ejecutivo, actualmente condicionada
por otros factores como el decreto del
carbón o la decisión en torno al futuro
de la energía nuclear, lo que da lugar a
un conjunto de aspectos a priori difíci-
les de encajar, máxime cuando se des-
dibuja la posibilidad de un pacto de
Estado sobre la cuestión. En cualquier
caso, no cabe duda de la necesidad de
asegurar un desarrollo de la estructura
de generación con futuro que permita
acoger generación renovable con las
garantías necesarias de fiabilidad.
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