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Se mantiene la incertidumbre para las proyecciones de crecimiento globales.

El crecimiento mundial previsto para este año se fija en el 3,1% por el Banco 

Mundial (mejora v.s. proyecciones anteriores).

BCE se adelanta a FED en estrategia de endurecimiento de la Política Monetaria.

El contexto geopolítico mundial se mantiene como principal riesgo (en sentido 

bélico y arancelario).

ESCENARIO ACTUAL
Global 
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CRECIMIENTO DEL PIB REAL
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(Q/Q-4, %, ajustado estacionalmente)
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INFLACIÓN
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Fuente: Comisión Europea
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• Los tipos seguirán elevados a corto plazo en ‘23 tanto en USA como en UE.

• Comenzarán a bajar seguramente a principios de ‘24.

• Sin embargo, en ‘24 seguirán elevados en el rango 3-3,5%.

TIPOS OFICIALES CENTRALES DE LOS BANCOS CENTRALES 
Escenario actual

26/06/2026

7

FED ’26
17/06/2026

BCE ’26
11/06/2026

Último anuncio
3,50-3,75% (0 p.b)

(29 abril ‘26)
2,25% (+0,25 p.b.)

(30 abril ‘26)

Forward guidance
Posible aumento tipos hacia finales 

2026
Enfoque reunión a reunión

• Desde mediados de 2025, el BCE ha mantenido tipos inalterados hasta esta última subida de 
Junio de 2026 de 0,25 p.b → 2,25%.

• La Fed mantiene tipos en el rango de 3,50-3,75%. 



DESEMPLEO
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Fuente: Comisión Europea
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Fuente: Comisión Europea

DÉFICIT PÚBLICO
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DEUDA PÚBLICA
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Fuente: Comisión Europea
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CUENTA CORRIENTE
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Fuente: Comisión Europea
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COMERCIO BILATERAL DE BIENES Y SERVICIOS 

Punto de vista: España
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Fuente: Estacom (transacciones de bienes), Banco de España (transacciones de servicios)
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COMERCIO BILATERAL DE BIENES

Principales sectores 2025
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= Import Fr desde Esp
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INVERSIÓN CON EL RESTO DEL MUNDO 

Stock posición inversora: principales países receptores y emisores (2024) 
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Fuente: Datainvex (datos España); Banque de France (datos Francia).
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INVERSIÓN BILATERAL

Cifras de stock 2024 por sectores de inversión
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INVERSIÓN BILATERAL

Flujos de inversión brutos no ETVE
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Fuente: ZonaInvex
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CRISIS BÉLICA
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CONCLUSIONES 
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RIESGOS Y DEBILIDADES

INCERTIDUMBRE

INFLACIÓN EN USA y Europa 
• Fed posible endurecimiento a 

finales 2026
• BCE no desvela estrategia
• Efectos de segunda ronda

CLIMA
• Los esfuerzos de adaptación y 

mitigación se están viendo 
comprometidos

• Europa se mantiene como el 
continente con el aumento más rápido 
de la temperatura

CONFIANZA
• Reducción tensión COMEX EEUU-UE
• Acuerdos COMEX UE – 3os
• Avances en Reformas estructurales UE 

(Mercado Interior Único, Unión 
Inversión y del Ahorro, Unión Bancaria)

• Flexibilización de las ayudas de Estado

ALEMANIA
• Expansión gracias al aumento del 

gasto en defensa
• Efectos de desbordamiento sobre 

la UE

DIVERSIFICACIÓN COMEX UE
• UE-Mercosur: aplicación provisional desde 

may. 2026
• Nuevo acuerdo UE-México (firmado may. 

2026)
• India e Indonesia (Negociaciones 

avanzadas)

• Guerras
• Tensiones comerciales, pese al 

acuerdo arancelario UE-EEUU



LÍNEAS DE TRABAJO DE LA OFECOME
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