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D
espués de que el Banco Central Europeo subiera los tipos 
de interés por primera vez en tres años para dar respues-
ta a la inflación provocada por la guerra, llega el turno de 

la Reserva Federal estadounidense y del Banco de Inglaterra. El 
debut de Kevin Warsh al frente de la autoridad monetaria de Es-
tados Unidos llega en un contexto muy diferente al deseado por 
Donald Trump, quien lo eligió como sucesor de Jerome Powell 
debido a su mayor propensión a reducir las tasas federales. Co-
mo resultado del conflicto con Irán iniciado por Estados Unidos 
e Israel, y sobre todo a raíz de la decisión de bloquear el tránsito 
marítimo por el estrecho de Ormuz, los precios han subido con 
fuerza en la economía norteamericana: en mayo escalaron hasta 
el 4,2%, su mayor nivel en tres años. Sin embargo, la inflación se 
concentra por ahora en unos pocos productos, principalmente 
los energéticos, mientras que el 
empleo se mantiene fuerte. 
Además, los tipos de la Fed 
(3,50%-3,75%) continúan más 
elevados que los del BCE 
(2,25%). Todo ello podría dar 
cierto margen a Warsh para 
mantener la pausa respecto a los 
tipos, cuyas primeras palabras al 
frente del banco central norteamericano son muy esperadas por 
los analistas. La Fed presentará también nuevas proyecciones 
económicas que seguramente den la pista de sus pasos en los 
próximos meses, sobre todo si prevén que la inflación se man-
tenga en tasas elevadas al menos hasta el segundo semestre de 
2027, como anticipa el BCE para la zona euro a causa del au-
mento de costes de producción que se terminará reflejando en 
los precios de la mayoría de los bienes de consumo. Por su parte, 
el Banco de Inglaterra, con una tasa bancaria del 3,75%, se man-
tendrá a la expectativa de los acontecimientos en Oriente Próxi-
mo, más teniendo en cuenta que la economía británica se con-
trajo en el primer trimestre del año. Por eso, algunos analistas 
dudan de que pueda modificar sus tipos en lo que resta del año.

P
edro Sánchez afronta esta semana su particular vía crucis 
judicial y político por los casos de corrupción que afectan 
a sus excolaboradores y familiares. La comparecencia en 

los tribunales de su esposa, Begoña Gómez, este lunes, y la del 
expresidente del Gobierno y asesor personal suyo en los últimos 
años, José Luis Rodríguez Zapatero, encargado entre otras fun-
ciones de negociar directamente con el fugado Carles Puigde-
mont, a partir del miércoles, sitúan al actual jefe del Ejecutivo en 
una posición muy delicada. Para mañana se espera la publica-
ción de la previsible sentencia condenatoria del Tribunal Supre-
mo a José Luis Ábalos, exministro de Transportes y ex secreta-
rio de organización del PSOE, por los contratos irregulares para 
la compra de mascarillas en pandemia. También la declaración 
de la directora general de la Guardia Civil, Mercedes González, 
ante la comisión de investigación del Senado sobre las andanzas 
de Leire Díez, el núcleo ejecutor de la trama aflorada en el seno 
del PSOE para torpedear las investigaciones judiciales al entor-
no familiar y político de Sánchez, puede terminar de desmontar 
la tesis sostenida desde la Moncloa de que el presidente no tenía 
conocimiento de ninguna de las conductas presuntamente ilíci-
tas de las personas de su entorno político y personal. La tibia 
reacción del Gobierno en todos estos casos, atacando las instruc-
ciones judiciales en vez de colaborar con los tribunales, alimenta 
las sospechas. Sánchez ha pedido comparecer para dar explica-
ciones en el Congreso el próximo 24 de junio. Pero esta sesión 
no puede convertirse en otra catarata de reproches entre el líder 
del Ejecutivo y la oposición por los casos de corrupción presen-
tes y pasados, sino que debe arrojar luz de una vez por todas so-
bre cuándo y cómo conoció los hechos que se juzgan y qué me-
didas adoptó al respecto. El histórico nivel de hartazgo social 
con el comportamiento poco ético de algunos de sus represen-
tantes políticos y dirigentes exige medidas contundentes, deci-
siones difíciles y una verdadera asunción de responsabilidades 
más allá de los ceses cosméticos y las declaraciones impostadas.

No es previsible  
que ambos bancos 
centrales sigan  
de momento los 
pasos del BCE

El coste millonario de sustituir 
a Huawei
La china Huawei es uno de los 
mayores proveedores globales de 
redes de telecomunicaciones jun-
to con Nokia y Ericsson. Su posi-
ción se ha construido sobre una 
fuerte inversión en I+D, una am-
plia cartera de patentes y una ca-
pacidad de ofrecer tecnología 
avanzada a costes muy competiti-
vos. Pero el grupo se encuentra en 
el centro del enfrentamiento tec-
nológico entre Occidente y China, 
y la nueva propuesta europea de 
ciberseguridad, la CSA2, preten-
de obligar a las operadoras a eli-
minar progresivamente los equi-
pos de proveedores considerados 
de “alto riesgo”, principalmente 
Huawei y ZTE. La Comisión Eu-
ropea estima que el cambio ten-
drá un coste de hasta 21.500 mi-
llones de euros, pero los operado-
res elevan la factura hasta 40.000 
millones. En España, el coste para 
Telefónica, Orange y Vodafone 
pudiera acercarse a los 4.000 mi-
llones, cifra relevante para un sec-
tor que ya soporta elevados nive-
les de inversión y una rentabilidad 
limitada. Las telecos argumentan 
además que un proceso acelerado 

de cambio podría desviar recur-
sos destinados al despliegue de 
futuras redes 6G. También aler-
tan sobre riesgos operativos aso-
ciados a la sustitución masiva de 
equipamiento crítico. Lo difícil no 
es encontrar sustituto, dado que 
Nokia y Ericsson –e incluso arqui-
tecturas abiertas– pueden susti-
tuir a Huawei desde el punto de 
vista técnico, sino asumir la factu-
ra, el tiempo y la pérdida de com-
petencia que implica el proceso. 

Las cinco grandes energéticas en Es-
paña (Iberdrola, Endesa, Naturgy, 
Repsol y Moeve) se han enzarzado 
en una nueva  batalla comercial  y de 
márketing  en la que la palabra mági-
ca es “alianza”. No hay ni una sola 
semana en la que no se anuncie algu-
na. Hay días en los que incluso se 
anuncian dos o tres, de forma prácti-
camente simultánea, cada una desde 
una empresa distinta. Es un  bom-
bardeo que ha contagiado al resto 
del sector. Otras energéticas como 
Acciona Energía, Audax, Solaria, 
Grenergy, Exolum, Galp, Redeia o 
Totalenergies han entrado de lleno 
en esa dinámica en la que todo vale. 
Desde un simple acuerdo para des-
plegar unas decenas de electroline-
ras, hasta una alianza para desplegar 
inversiones multimillonarias en re-
novables. Las alianzas de las energé-
ticas con empresas de otros sectores 
para  realizar actividades de forma 
conjunta no son nuevas. Hubo otra 
época, hace años, de hecho en la que 
se pusieron de moda. Endesa llegó a 
sellar acuerdos con la antigua Ban-
kia para comercializar servicios an-
tes de la pandemia, que luego fue 
emulado por Iberdrola con otro 
acuerdo de comercialización con-
junta con Mapfre. Pronto se dieron 
cuenta todos que esos acuerdos eran 
“promiscuos” (esa fue la palabra que 
usaron algunos directivos) y muy 
poco duraderos en el tiempo. ¿Por 
qué ahora resurge la fiebre de las 

alianzas? Porque el sector ha cam-
biado. Comercialmente, las energé-
ticas necesitan demostrar una agili-
dad permanente. Es el viejo “o te 
mueves o te mueven”. O “si no sales 
en la foto, no existes”. Muchas de las 
alianzas ahora son respuesta  a otras 
similares de la energética rival y se 
lanzan con el fin de no ser expulsado 
del escaparate. Financieramente, las 
energéticas necesitan aliados para 
compartir inversiones en un sector  
cada vez más intensivo en capital. 
Con todo, la pugna de las energéticas  
(grandes, medianas y pequeñas) está 
configurando un nuevo mapa  em-
presarial. Cada una intenta tener su 
propio ecosistema de aliados, a ser 
posible en exclusiva.     

Radisson pone 
deberes a España 
La cadena hotelera Radisson busca 
dar un salto en España que la lleve a 
más que duplicar su presencia a fina-
les de esta década, con unos treinta 
establecimientos, entre gestión y al-
quiler o franquiciados. No obstante, 
sus responsables consideran que 
existe margen para situarse, en el 
largo plazo, entre los 70 y los 80 esta-
blecimientos en todo el país. La com-
pañía pertenece a la china Jin Jiang 
International, que se define como el 
segundo grupo hotelero del mundo 

por habitaciones (1,45 millones), tras 
Marriott (1,7 millones). Radisson 
apuesta por España dado su poten-
cial de crecimiento, pero considera 
que las autoridades deberían hacer 
un esfuerzo en mejorar la planifica-
ción. La cadena hotelera destaca el 
buen momento por el que atraviesa 
España, con un previsible nuevo ré-
cord de visitantes extranjeros en el 
entorno de los cien millones de per-
sonas, pero alerta de que la continui-
dad en el futuro dependerá de “có-
mo de bien se hagan las cosas” en el 
país. Primero alerta de la competen-
cia creciente de destinos que ahora 
no se tienen en cuenta –más allá de 
Marruecos o Egipto–, como los de 
Oriente Próximo (en concreto, Ara-
bia Saudí), donde se están constru-
yendo grandes complejos y con es-
trategias muy claras para atraer tu-
ristas. Y, segundo –derivado de lo 
anterior–, critica que los poderes pú-
blicos en España hayan puesto más 
zancadillas que contribuido a dar so-
luciones, como sería tener un mode-
lo claro sobre dónde estamos y, so-
bre todo, hacia dónde nos dirigimos.

Las escuelas de 
negocio brillan 
La formación de directivos y espe-
cialistas financieros sigue siendo una 
actividad de elevado margen, inten-
siva en conocimiento y con gran ca-
pacidad de atracción internacional, y 
el ascenso de IE Business School al 
puesto número 10 mundial en el rán-
king de másteres en finanzas de Fi-
nancial Times es una nueva demos-
tración de la buena salud del sector 
en España. La institución madrileña 
sube dos posiciones y se sitúa entre 
las diez mejores escuelas del mundo, 
mientras que Esade mantiene una 
buena posición en el puesto 12. Otras 
instituciones como la Universidad 
Carlos III, EADA y la Universitat 
Pompeu Fabra también figuran en la 
clasificación, confirmando la pro-
fundidad y calidad del ecosistema 
académico español. El resultado no 
es casual, pues durante las últimas 
décadas España ha construido un 
polo relevante en formación empre-
sarial, compitiendo con éxito frente 
a escuelas francesas, británicas, esta-
dounidenses y asiáticas. La combi-
nación de profesorado internacio-
nal, conexión con el mundo corpo-
rativo, programas impartidos en in-
glés y una elevada diversidad de 
alumnos permiten a IE, IESE y Esa-
de atraer talento de todo el mundo, 
convirtiéndose en una de las princi-
pales fuentes exportadoras de servi-
cios de alto valor añadido. Los rán-
kings valoran la empleabilidad, la 
progresión salarial, la internacionali-
zación, la diversidad y la calidad aca-
démica, ámbitos en los que las es-
cuelas españolas han conseguido 
posicionarse con prestigio.
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