
   3elEconomista.es  MARTES, 7 DE ABRIL DE 2026

PRESIDENTE FUNDADOR 
Alfonso de Salas  
Fundado en 2006 
 
EDITORIAL  
ECOPRENSA SA    
Dep. Legal: M-7853-2006 

PARA CONTACTAR   
C/ Condesa de Venadito, 1. 
28027.  Madrid.  
Telf: 91 3246700 
www.eleconomista.es/opinion    

PRESIDENTE EDITOR: Gregorio Peña.  
VICEPRESIDENTE: Clemente González Soler.  
DIRECTOR COMERCIAL: Gabriel González Gómez. 
DIRECTOR DE OPERACIONES Y FINANZAS: David Atienza.  
DIRECTOR GERENTE DE INTERNET: Rubén Santamaría. 
DIRECTOR DE COMUNICACIÓN: Juan Carlos Serrano. 
SUBDIRECTORA DE PUBLICIDAD INSTITUCIONAL: Nieves Amavizca.  
DIRECTORA DE ADMINISTRACIÓN: Marisa Fernández.  

elEconomista                                                                                                                                                        
 
 DIRECTOR: Amador G. Ayora.  
 
DIRECTORES ADJUNTOS: Joaquín Gómez, Javier Huerta, Laia Julbe y Rubén Esteller. SUBDIRECTOR: Javier Romera.  
JEFES DE REDACCIÓN: EMPRESAS Y FINANZAS: Javier Mesones. BOLSA E INVERSIÓN: Isabel Blanco. ECONOMÍA: Ignacio Flores.  
CATALUÑA: Carles Huguet. CONTENIDOS Y COORDINACIÓN: Francisco Sánchez y Ana Míguez.  
COORDINADORES: OPINIÓN: Rafael Pascual. NORMAS Y TRIBUTOS: Eva Díaz. DISEÑO: Pedro Vicente.  
INFOGRAFÍA: Clemente Ortega. INFORMACIÓN AUTONÓMICA: Carmen Delgado. 
DELEGACIONES: BRUSELAS: Lidia Montes. VALENCIA: Ángel Álvarez. CASTILLA Y LEÓN: Rafael Daniel. PAÍS VASCO: Aida M. Pereda.  
elEconomista.es   
DIRECTOR DE DISEÑO, PRODUCTO Y NUEVOS DESARROLLOS: Javier E. Saralegui.

Opinión
En clave empresarial

Indra y Escribano,  
fusión a retomar 
Los fondos presentes en Indra, que controlan alre-
dedor del 20% de su capital, presionan para que la 
tecnológica retome cuanto antes las negociaciones 
para su fusión con la empresa de los hermanos Es-
cribano, EM&E. Una opción que la propia Sepi tam-
poco descarta, pese a que los Escribano renuncia-
ron a la operación ante la imposibilidad de mante-
ner el control de ambas. La integración daría lugar 
al anhelado campeón nacional de defensa, que sería 
capaz de competir por los grandes contratos inter-
nacionales. Una ganancia de tamaño que sería tam-
bién fundamental para aprovechar el mayor gasto 
en defensa que impulsa la UE. Sería por ello desea-
ble que todas las partes implicadas cedieran en sus 
objetivos para desencallar la fusión.

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat.

Alza insuficiente de las renovables en la UE

Fuentes de generación. Porcentaje sobre el total
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El Gobierno plantea a Bruselas recuperar una medida 
que se utilizó en la crisis de Ucrania para afrontar ahora 
los problemas de suministro existentes por el cierre del 
Estrecho de Ormuz. La propuesta del Ejecutivo español 
es recuperar el límite que impuso a los ingresos de las re-
novables para evitar los llamados windfall profits (bene-
ficios caídos del cielo) generados por el incremento de los 
precios del gas. La medida es respaldada por Alemania, 
Portugal, Italia y Austria y, también, por la propia Comi-
sión Europea. Así lo indica la carta que Ursula von der 
Leyen ha enviado a los presidentes de Gobierno de los 
países de la UE en la que abre la puerta a topar o subven-
cionar el precio de la generación con gas y redistribuir los 
beneficios que llama “inframarginales”. Eso sí, la presi-
denta de la Comisión también indica que estas medidas 
deben analizarse caso por caso y diseñarse de forma que 
no distorsionen el mercado. Pese a ello, la realidad es que 
Bruselas es favorable a meter mano en las ganancias de 

las energéticas. Se trata a todas lu-
ces de una medida injusta, ya que 
nadie compensa a las eléctricas por 
las pérdidas que les provoca las ho-
ras de precios cero del mercado 
mayorista, que en el caso de Espa-
ña se han duplicado en un año y 
ya suponen el 6% del total. Idénti-
co trato injusto fue el que recibie-

ron las petroleras en 2022 cuando se las gravó con un im-
puesto pese a que la pandemia del Covid hundió el pre-
cio del crudo, lo que generó pérdidas millonarias al sec-
tor. Unos argumentos que parecen no importar al Gobierno 
comunitario, que está dispuesto a abrazar un populismo 
económico, que va contra la libertad de mercado al con-
denar a las empresas, y a sus accionistas, por el mero he-
cho de ganar dinero. Se crea así una imagen de una Eu-
ropa populista, que ahuyentará a los inversores. 

Populismo económico de la UE

El gráfico

Las Letras recuperan el atractivo perdido   
Las subidas de tipos para controlar la inflación tras el arranque de la 
guerra en Ucrania convirtieron a las Letras en el producto preferido del 
ahorrador conservador, con rentabilidades del 4%. Pero el ciclo de baja-
das en el precio del dinero iniciado en el verano de 2024 hizo perder 
atractivo a este producto. Ahora, la guerra en Oriente Próximo está 
cambiando de nuevo las tornas, creando un contexto más favorable pa-
ra las Letras. De hecho, en el mercado secundario (donde se compran y 
venden estos títulos una vez emitidos), las Letras a 1 año ya se negocian 
al 2,51%, cerca de máximos no vistos desde noviembre de 2024. Este 
porcentaje supone un salto de 50 puntos respecto al precio de la última 
subasta del Tesoro, y responde a la perspectiva de que la contienda obli-
gue al BCE a subir los tipos este año ante la subida de los precios. Una 
expectativa que permite a las Letras recuperar su atractivo perdido.   

La asignatura pendiente del empleo 

La afiliación logró un máximo histórico al alcanzar 21,88 millones de 
cotizantes, tras sumar 211.510 en marzo. Una cifra que se eleva por en-
cima de 22 millones en términos desestacionalizados, lo que el Gobier-
no no ha tardado en celebrar. Sin duda este récord de ocupados es una 
noticia positiva, como también lo es la reducción de casi 23.000 para-
dos. Pese a ello, no es momento de sacar pecho. Primero porque los 
buenos datos se explican por el efecto de las contrataciones realizadas 
para el puente de Semana Santa, que este año cayó en marzo. Aunque lo 
preocupante es que la mejora de la calidad del empleo sigue siendo una 
tarea pendiente, como refleja el impulso de los fijos discontinuos y que 
menos de la mitad de los contratos indefinidos sean a tiempo completo.  

Altas expectativas para Wall Street 

Las buenas perspectivas de beneficio de las cotizadas son la gasolina 
que permiten a las bolsas resistir a la guerra en Irán. Un carburante 
que, según los analistas, Wall Street conservará en la temporada de 
resultados trimestrales que arranca esta semana. Tanto es así que el 
consenso del mercado anticipa una mejora interanual del 20% del be-
neficio por acción del S&P 500. De cumplirse, la bolsa estadouniden-
se demostrará su capacidad para esquivar en sus resultados el impac-
to de la contienda. Ahora bien, el inversor debe tener en cuenta que 
las bolsas se resentirán si estas altas expectativas no se cumplen.

LA UE SIGUE SIENDO VULNERABLE CON LA ENERGÍA.  Pese a los 
esfuerzos de los últimos años para reducir la dependencia energética en 
Europa y aumentar el peso de las renovables como fuentes alternativas de 
energía, la región continúa siendo sensible a los movimientos 
internacionales en los precios de la energía. De ahí que la crisis generada 
por el bloqueo del Estrecho de Ormuz sea un desafío para la región.  

Bruselas se abre 
a meter mano en 
las ganancias de 
las energéticas 
con la excusa de 
la crisis generada 
por la guerra

Suministro energético 
bien diversificado
El sistema energético español atraviesa un periodo 
de reconfiguración, que arrancó con la guerra en 
Ucrania y las decisiones estratégicas adoptadas por 
la UE para reducir su dependencia de Rusia. Un gi-
ro estratégico que lleva a EEUU a situarse como el 
principal suministrador de nuestro país, tanto en 
crudo como en gas natural. Un impulso que debe-
ría satisfacer a Donald Trump, que exige más com-
pras por parte de Europa. No obstante, el mayor pe-
so de EEUU en el mix no resta importancia al he-
cho de que España cuenta con una red de suminis-
tradores  bien diversificada. En concreto, 14 países 
nos sirven gas y más de 15 nos surten de petróleo 
regularmente. Un amplio abanico que ofrece  esta-
bilidad en un entorno internacional muy volátil. 

La imagen

LA CARA OCULTA DE LA LUNA AL DESCUBIERTO.  Esta imagen publicada por la NASA enviada por la tripulación de 
la Artemis II supone todo un hito para la misión. Muestra la cara visible de la Luna (la parte derecha del satélite que 
siempre se ve desde la Tierra), pero también su otra cara, la que siempre está oculta para los seres humanos. NASA
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