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RESUMEN EJECUTIVO

La llegada de Donald Trump a la presidencia de los 
Estados Unidos supone desafíos significativos para la 
UE en un momento en el que la competitividad y la 
seguridad económica están en el centro del debate 
europeo. Las políticas proteccionistas propuestas 
por el nuevo presidente, especialmente las subidas 
de aranceles de un 10-20% sobre las importaciones 
globales, buscan reducir el déficit comercial 
estadounidense y fortalecer su sector industrial. Estas 
medidas impactarían negativamente en sectores clave 
de la economía europea con un destacado peso en el 
comercio de bienes transatlántico. Es especialmente 
el caso de sectores como el farmacéutico, el 
automovilístico y el agroalimentario, y de Estados 
Miembros como Alemania, Italia e Irlanda, principales 
contribuyentes al superávit comercial de la UE con 
Estados Unidos.

El comercio de servicios, aunque menos afectado 
directamente, también enfrentaría desafíos derivados 
de la reducción de la competitividad europea y la 
incertidumbre económica. Asimismo, la intensificación 
de barreras comerciales y diferencias regulatorias en 
áreas como la ciberseguridad, inteligencia artificial y

fiscalidad digital complicaría la cooperación 
transatlántica, creando un entorno de desventaja 
competitiva para las empresas europeas.

Para España, las consecuencias serían mixtas. Pese 
al déficit comercial con EE.UU., sectores como el 
agroalimentario, bienes de equipo y manufacturas de 
consumo, donde España sí exhibe un superávit, podrían 
experimentar impactos significativos. Adicionalmente, 
la dependencia energética y tecnológica de EE.UU., 
combinada con una posible desaceleración económica 
en Europa, aumentaría la vulnerabilidad de las 
empresas españolas y los flujos de inversión bilateral.

En cualquier caso, la posible crisis comercial entre 
la UE y EE.UU. debe ser también vista como una 
oportunidad para que Europa refuerce su autonomía 
estratégica y competitividad. Frente a este escenario, 
la UE debe adoptar estrategias proactivas que incluyan 
la diversificación de mercados hacia regiones como 
Asia-Pacífico y América Latina; la profundización del 
mercado único en sectores clave como el energético o 
el financiero; el fortalecimiento de su autonomía digital 
mediante inversiones en sectores estratégicos como 
semiconductores y energías renovables; y una postura 
unificada y pragmática frente a la 
administración estadounidense.
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INTRODUCCIÓN

La llegada de Donald Trump a la presidencia de 
EE.UU. ha generado una creciente inquietud entre los 
decisores europeos. Durante su campaña electoral, 
el nuevo presidente prometió desplegar un sistema 
proteccionista y pragmático en las relaciones 
comerciales con terceros países, que algunos 
denominan “neo-mercantilista”, dirigido a fortalecer el 
sector industrial estadounidense. 

En concreto, ha anunciado el posible incremento 
de aranceles en un 10%-20% a las importaciones 
globales y de hasta el 60% para productos chinos 
como medida estrella para la reducción del déficit 
comercial, sumado a la reducción de la tributación 
empresarial, a la simplificación regulatoria en sectores 
clave y a la restricción de la inversión extranjera en 
áreas estratégicas como la inteligencia artificial y los 
semiconductores. Todo ello podría tener un impacto 
muy relevante sobre las empresas y la economía 
europea, agravando la brecha competitiva entre las 
empresas a ambos lados del Atlántico. 

Durante su primer mandato, Trump ya se rebeló 
contra los principios del multilateralismo que Estados 
Unidos siempre había auspiciado en el seno de la OMC 
con el apoyo de la Unión Europea, por considerarlo 
el responsable del auge de China en los intercambios 
comerciales mundiales gracias a la generosidad y en 
detrimento de la cuota de mercado americana. Es por 
lo que desarrolló su estrategia “America First”, que 
supuso una revisión y reformulación de las relaciones 
comerciales internacionales, priorizando los intereses 
económicos estadounidenses por encima de otras 
cuestiones. Esta política se ha mantenido durante el 
mandato de Biden, pero ahora parecería que va a haber 
una nueva vuelta de tuerca hacia una política exterior 
transaccional basada en acuerdos bilaterales diseñados 
caso por caso.

En un momento crítico para la Unión Europea, en el que 
la competitividad y la seguridad económica se sitúan 
en el centro del debate político, las decisiones de la 
administración Trump tendrán repercusiones profundas 
en la posición a ocupar por la UE en el escenario 
económico global durante los próximos años. Este 
contexto de mayor incertidumbre obliga a los actores 
europeos a tomar decisiones y a adaptarse a un entorno 
más competitivo y menos predecible, pero también 
debe ser un acicate para que las empresas adapten su 
mapa de riesgos y empiecen a valorar amenazas que 
antes no consideraban.

Con el objetivo de entender mejor qué riesgos y 
oportunidades se abren a la economía europea con la 
llegada de Trump a la Casa Blanca, y particularmente 
del posible incremento de aranceles a productos 
extranjeros, desde LLYC analizamos en este informe 
el estado actual de las relaciones comerciales y de 
inversión entre la UE y EE.UU., con especial atención 
a España.

“Trump ha anunciado 
el posible incremento 
de aranceles en                               
un 10-20% a las           
importaciones globales”
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RELACIONES 
COMERCIALES 
UE-EE.UU: 
ANÁLISIS DE SITUACIÓN 
E IMPACTO PREVISIBLE

En años recientes la posición comercial de la UE frente 
a EE.UU. viene enfrentando importantes desafíos. 
Por un lado, la guerra en Ucrania ha reconfigurado la 
balanza comercial bilateral al consolidarse el gas natural 
licuado (GNL) americano como el principal proveedor 
para Europa y el segundo de petróleo. Con ello, han 
aumentado las importaciones procedentes de EE.UU., y 
la dependencia europea respecto a estos inputs críticos, 
y se ha reducido en consecuencia el superávit comercial 
europeo respecto a Estados Unidos. Adicionalmente, 
la Inflation Reduction Act (IRA), aprobada durante la 
Administración Biden, también ha tenido su impacto 
en la medida en que ha ofrecido subsidios y créditos 
fiscales vinculados a productos fabricados en América, 
particularmente vehículos eléctricos, lo que ha 
agudizado en Europa el miedo a la deslocalización 
empresarial, aunque la mayor parte de las empresas 
hayan sabido adaptarse.

El análisis detallado de los intercambios de bienes, 
servicios y de inversión entre ambas economías
que presentamos a continuación refleja este escenario 
mixto. Si bien en el ámbito de los servicios y la
inversión EE.UU. muestra una fortaleza evidente con 
relación a la UE, incluso pese a los recientes desarrollos 
esta última continúa exhibiendo un importante 
superávit comercial, lo que explica la inquietud 
empresarial europea ante la vuelta de Trump.

“La guerra en Ucrania y la Inflation Reduction Act 
han reconfigurado la balanza comercial UE-EE.UU., 
aumentando la dependencia europea de insumos 
críticos como el GNL y reduciendo el superávit 
comercial europeo” 
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COMERCIO EN BIENES  
 
En 2023, las importaciones de la UE-27 desde EE.UU. 
sumaron 347.173 millones de euros, siendo Países 
Bajos (22%), Alemania (21%) y Francia (13%) los 
principales destinos de los productos estadounidenses. 
Así, estos tres países concentran por sí solos más de la 
mitad de las importaciones, destacando su relevancia 
como mercados europeos para el  
comercio transatlántico. 
 
De hecho, a la vista de la proporción que las 
importaciones estadounidenses representan 
sobre el total de compras al exterior, los productos 
estadounidenses son el proveedor internacional clave 
para algunos Estados Miembros. 

Irlanda es el más dependiente, con hasta un 16% de 
todas sus importaciones provenientes de EE.UU., 
seguida por Países Bajos (10%) y Bélgica (7%).

En cuanto a los principales productos importados 
desde EE.UU, en 2023 estos estuvieron dominados 
por tres categorías, que sumaron casi el 70% del 
total: productos minerales (26%), principalmente 
combustibles; productos químicos (21%), 
especialmente farmacéuticos; y aparatos eléctricos y 
mecánicos (20%), como reactores nucleares y calderas. 
Se hace evidente por tanto cómo el resultado de 
las sanciones a Rusia ha traído consigo una mayor 
dependencia de EE.UU. respecto al GNL desde 2022, 
modificando la composición de las importaciones 
procedentes de ese país.

IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES ENTRE ESTADOS 
UNIDOS Y ESTADOS MIEMBROS DE LA UE EN 2023 (MILLONES EUROS)

Fuente: EU trade statistics, Comisión Europea. Disponible en Trade - European Commission.

´ ´

http://www.trade.ec.europa.eu/access-to-markets/
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Aun cuando los aranceles anunciados por Trump no 
afectarán de forma inmediata a las ventas de
productos estadounidenses en la UE, cabe suponer que 
las tensiones comerciales derivadas de una decisión así 
afectarían de forma particularmente intensa a países 
como Alemania, Países Bajos e Irlanda. 

Lógicamente, el impacto sí pasaría a ser directo en 
caso de una respuesta equivalente por parte de la 
UE, con los consumidores en estos Estados Miembros 
previsiblemente enfrentando precios más elevados por 
sus compras a EE.UU.

IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES ENTRE ESTADOS UNIDOS 
Y LA UE POR CATEGORÍA EN 2023 (MILLONES EUROS)

Fuente: EU trade statistics, Comisión Europea. Disponible en Trade - European Commission. La clasificación por producto responde al primer nivel de 
agregación del Sistema Armonizado (HS) desarrollado por la Organización MundIal de Aduanas, edición 2022. 

‘‘En 2023, la UE tuvo 
un superávit comercial 
de 156.646 millones de 
euros con EE.UU., pero 
los aranceles de Trump 
podrían recortarlo’’

http://www.trade.ec.europa.eu/access-to-markets
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Por lo que respecta a las exportaciones de la UE-27 
hacia EE.UU., en 2023 estas alcanzaron la cifra de 
503.819 millones de euros, teniendo la principal cuota 
de exportación Alemania (31%), Italia (13%), Irlanda 
(10%) y Francia (9%) quienes concentraron más del 
60% de las ventas totales de la UE a este mercado, y 
reflejando su papel central en el comercio con EE.UU. 
El mercado estadounidense es de especial relevancia 
en las ventas al exterior de diversos Estados Miembros, 
alcanzando una cuota de mercado del 27% del total de 
exportaciones de Irlanda, el 11% de las exportaciones de 
Finlandia y de Italia y el 10% de las de Alemania.

Las exportaciones se concentraron en tres categorías 
clave: productos químicos (27%), impulsados por 
los productos farmacéuticos; aparatos eléctricos 
y mecánicos (26%), como reactores nucleares y 
calderas; y vehículos, aeronaves, buques y otros (16%), 
especialmente automóviles y accesorios. Habrá que 
seguir de cerca qué medidas impone Trump contra las 
exportaciones de productos farmacéuticos por cuanto el 
nuevo presidente las ha puesto en su punto de mira al 
querer proteger al consumidor americano de cualquier 
transferencia de datos genéticos que se pueda estar 
produciendo hacia centros de investigación y 
empresas extranjeras.

Como resultado de estos intercambios de bienes, la 
balanza comercial de la UE-27 con EE.UU. arrojaba 
en 2023 un superávit de 156.646 millones de euros, 
realidad que ha llevado a Trump a acusar a la UE de ser 
una “mini-China” y a situarla en el centro de posibles 
represalias comerciales.

En todo caso, hay que destacar que este escenario 
agregado oculta importantes diferencias entre Estados 
Miembros. Más de la mitad del superávit europeo lo 
absorbe Alemania seguida por Italia (27%) e Irlanda 
(19%). Por el contrario, Países Bajos y España registraron 
déficits, siendo el déficit español en ese año cercano a 
los 6.000 millones de euros.

Tres subsectores (productos farmacéuticos, aparatos 
eléctricos y mecánicos, y automóviles) son los 
principales responsables de esta cifra comercial 
favorable a la UE, de ahí que determinados anuncios de 
subida de aranceles por parte de Trump, especialmente 
los referidos al acero, el aluminio y vehículos, hayan 
levantado las alarmas en el seno de la Unión Europea 
por una posible pérdida de competitividad de los 
productos europeos en este mercado. 

Cualquier medida proteccionista adoptada por Trump 
contra las exportaciones europeas tendrá un impacto 
directo en la economía de la UE, pero particularmente 
en las economías de determinados Estados Miembros 
como Alemania (principal motor económico de la 
Unión Europea), Italia e Irlanda que concentran una 
importante cuota de mercado de sus exportaciones 
al otro lado del Atlántico, en concreto en los sectores 
farmacéutico y automovilístico ya mencionados. A 
corto plazo, estas medidas afectarían negativamente 
a las exportaciones de la UE a EE. UU. reduciendo su 
superávit comercial, con especial impacto en los países 
superavitarios señalados anteriormente, si dichas 
medidas van contra los sectores reseñados, como así 
puede parecer.

“La balanza comercial 
de la UE-27 con EE.UU. 
arrojaba en 2023 un 
superávit de 156.646 
millones de euros, 
realidad que ha llevado 
a Trump a acusar 
a la UE de ser una           
‘mini China’”
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INTERCAMBIO DE SERVICIOS 
 
Los intercambios de servicios entre ambas economías 
también son relevantes. En 2023, las entradas de 
servicios desde EE.UU. a la UE alcanzaron 396.449 
millones de euros, concentrándose casi el 70% en tres 
Estados Miembros: Irlanda (46% del total exportado a 
la UE), Alemania (15%) y Países Bajos (8%). De hecho, 
Irlanda es el país más dependiente de los servicios 
estadounidenses a nivel internacional, siendo la cuota 
estadounidense el 50% de todas sus compras de 
servicios internacionales, en parte como consecuencia 
de ser la sede en Europa de diferentes multinacionales 
americanas. También en España y Países Bajos la cuota

INTERCAMBIO DE SERVICIOS ENTRE ESTADOS UNIDOS Y ESTADOS 
MIEMBROS DE LA UE EN 2023 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, International trade in services, geographical breakdown. Las entradas son asimilables a importaciones y las salidas, a exportaciones. Los 
valores son provisionales. Disponible en Eurostat - European Commission.

de mercado americana del conjunto de servicios 
adquiridos al exterior es relevante, siendo esta del 27% 
y el 18% respectivamente.

La principal razón de estas importaciones de servicios 
desde EE.UU. fueron royalties y fees por propiedad 
intelectual (38%) o, lo que es lo mismo, pagos por 
uso de tecnología americana; así como servicios 
empresariales diversos, que suponen un 29% del total. 
A nivel internacional, EE.UU. es de hecho un proveedor 
clave para la UE en áreas como mantenimiento y 
reparación, y telecomunicaciones e información, de 
manera que uno de cada cinco euros de compras por 
servicios internacionales es de origen estadounidense.

http://www.ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_its6_det__custom_14821494/


Trump II: riesgos y oportunidades para la economía europea y española

INTERCAMBIO DE SERVICIOS ENTRE ESTADOS UNIDOS Y LA UE 
POR CATEGORÍA EN 2023 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, International trade in services, geographical breakdown. Las entradas son asimilables a importaciones y las salidas, a exportaciones. Los 
valores son provisionales. Disponible en Eurostat - European Commission.

10

lly
c.

gl
ob

al

servicios empresariales. Sin embargo, esta situación 
no es homogénea en todos los Estados Miembros  y 
así cabe destacar que países como Francia, Alemania 
y Polonia lograron superávits en el intercambio de 
servicios, mientras que la alta dependencia de los 
servicios estadounidenses provocó que Países Bajos e 
Irlanda enfrentaran déficits muy abultados en 2023.

Algo menores fueron las exportaciones de servicios de 
la UE a EE.UU. que en 2023 sumaron la cifra de 292.428 
millones de euros. Los principales actores de estos 
servicios fueron Alemania (con un 22% del total de la 
UE), Irlanda (16%) y Francia (15%). En términos relativos, 
Chipre es el país con mayor cuota americana en sus 
exportaciones de servicios (17% del total de sus ventas 
al exterior), seguido de Alemania (16%) y Finlandia 
(15%). Servicios empresariales representa el 27% del 
total de servicios exportados y telecomunicaciones e 
información el 19%.

A diferencia de la balanza comercial de bienes 
y productos (sección anterior), la balanza sobre 
intercambio de servicios entre la UE y EE.UU. es 
deficitaria para Europa en 104.021 millones de euros, 
y la causa de este déficit se debe principalmente a 
la dependencia europea de tecnología americana y 
su correspondiente pago de royalties, y a la menor 
competitividad en servicios digitales, además de otros 

‘‘En 2023, la UE 
registró un déficit 
de 104.021 millones 
de euros en servicios 
con EE.UU., debido 
a su dependencia 
tecnológica’’

http://www.ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_its6_det__custom_14821494/
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“La balanza de servicios 
entre la UE y EE.UU. 
fue deficitaria para 
Europa en 2023 por 
104.021 millones 
de euros, debido a 
la dependencia de 
tecnología americana   
y royalties”

La amenaza que representa la política comercial 
de Trump es indudablemente menor en el caso 
del comercio de servicios. Por un lado, el déficit 
agregado que muestra la UE en este ámbito atenúa 
la urgencia estadounidense de alterarlo con medidas 
proteccionistas, pues el aumento de aranceles dirigido a 
los bienes no afectaría directamente el intercambio 
de servicios. 

Sin embargo, sí hay que tener en cuenta su impacto 
indirecto al alterar la competitividad de las economías 
y las relaciones comerciales en general. Si los aranceles 
reducen la competitividad de las exportaciones 
de bienes de la UE hacia EE. UU. podría haber una 
disminución de los recursos europeos disponibles para 
importar servicios estadounidenses, particularmente 
en sectores clave, como royalties y fees por propiedad 
intelectual o servicios empresariales. Además, la posible 
tensión económica derivada de los aranceles podría 
generar un ambiente de incertidumbre y desconfianza, 
lo que llevaría a una reducción en la cooperación 
empresarial y el intercambio de servicios entre 
ambos bloques.
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POSICIONES NETAS DE INVERSIÓN 
 
Pese a que existen varios Estados Miembros para los 
que no existe disponibilidad de datos sobre el stock de 
inversión extranjera directa, de acuerdo con la Comisión 
Europea, en 2022 la inversión neta acumulada de EE.UU. 
en la UE-27 identificada alcanzó 2,6 billones de euros, 
concentrándose el 50% en Luxemburgo e Irlanda debido 
a su rol como centros financieros y fiscales atractivos 
para la inversión estadounidense.  
 
Hay que tener en cuenta no obstante que este efecto 
sede fiscal, con compañías domiciliadas en Luxemburgo

POSICIONES DE INVERSIÓN (STOCK) ENTRE ESTADOS UNIDOS 
Y ESTADOS MIEMBROS DE LA UE EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, Comisión Europea. EU direct investment positions by country. Disponible en Eurostat - European Commission. Los valores de las tablas 
muestran el valor de la inversión procedente directamente de EE.UU./Estado Miembro (immediate), sin que eso signifique que la fuente última de control 
sobre esas inversiones esté radicada necesariamente en ese mismo país (ultimate).

o Irlanda, pero con operaciones en otros Estados 
Miembros de la UE, distorsiona parcialmente la realidad 
de la inversión estadounidense en la región. 

Si nos fijamos en la importancia de EE.UU. como 
inversor internacional para la UE, Irlanda es el país 
donde EE.UU. desempeña un papel de inversor 
principal, representando el 39% de la inversión 
extranjera total en el país. Le sigue Luxemburgo con 
un 27%. Otros países como Suecia, Alemania y España 
también presentan un porcentaje considerable de 
inversión estadounidense, aunque en menor medida.

http://www.ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos/
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POSICIONES DE INVERSIÓN (STOCK) ENTRE  
ESTADOS UNIDOS Y UE POR CATEGORÍA DE ACTIVIDAD EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, Comisión Europea. EU direct investment positions by country. Valores provisionales. Disponible en Eurostat - European Commission. 
Los valores de la tablas muestran el valor de la inversión procedente directamente de EE.UU./Estado Miembro (immediate), sin que eso signifique que la 
fuente última de control sobre esas inversiones esté radicada necesariamente en ese mismo país (ultimate).

En cuanto a los sectores con una inversión 
estadounidense más potente, en 2022 tres áreas 
concentraron el 80% de la inversión americana en la 
UE: finanzas y seguros (65%), industria manufacturera 
(12%) e información y comunicación (9%). Además, 
EE.UU. es en general clave para la UE en sectores como 
información y comunicación (35% de toda la inversión 
extranjera directa en la UE en este sector procede de 
este país), administración y servicios de apoyo (35%) y 
finanzas (21%).

Por lo que respecta stock de inversión directa de la 
Unión Europea en Estados Unidos, ésta alcanzó los 
2,6 billones de euros (similar volumen neto de EEUU 
hacia la UE), destacando Luxemburgo (24% del total), 
Alemania (13%) e Irlanda (12%) como los principales 
países emisores. En términos de la importancia 
de EE.UU. como destino de inversión, Irlanda es 
particularmente destacable, ya que el 26% de toda su 
inversión en el exterior se dirige a ese país, seguida 
de Suecia con un 23%. Otros países como Alemania, 
Dinamarca, Francia y Luxemburgo también muestran 
una relevancia significativa en sus flujos de inversión 
hacia EE.UU.

La inversión de la UE en EE.UU. se centró principalmente 
en finanzas y seguros (57% del volumen de stock neto 
hacia ese país) e industria manufacturera (21%), con 
relevancia destacada en sanidad (32%), administración y 
servicios de apoyo (31%) y  
agricultura (25%).

http://www.ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos/
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Las medidas proteccionistas impulsadas por Trump 
presentan ventajas y desafíos para los inversores 
europeos. Por un lado, una intensificación de la política 
de “America First” podría motivar un aumento en la 
inversión directa de empresas europeas en Estados 
Unidos como estrategia para esquivar posibles 
obstáculos en las exportaciones causadas por aranceles 
comerciales más elevados. Sin embargo, el aumento 
de estos aranceles podría disminuir la competitividad 
de los productos europeos, que, aunque no afectaría 
directamente los flujos y el stock de inversión, podría 
generar una desaceleración económica en la Unión 
Europea. Esto, a su vez, reduciría la rentabilidad de las 
inversiones y frenaría los flujos de inversión directa 
hacia Estados Unidos. Además, países como Irlanda y 
Luxemburgo, que actúan como centros financieros clave 
para la inversión estadounidense en Europa, podrían 
experimentar una disminución en los flujos financieros 
si las tensiones comerciales entre ambos lados del 
Atlántico se recrudecen.

Como recapitulación, por lo que respecta a las 
relaciones comerciales y de inversión entre la UE 
y EE.UU. cabe apuntar que el posible aumento de 
aranceles a productos europeos por parte de la 
administración Trump podría afectar significativamente 
las relaciones comerciales entre ambos países. 
Sectores como el automovilístico y el farmacéutico, 
fundamentales para el superávit comercial 
europeo, perderían competitividad en el mercado 
estadounidense, impactando especialmente a las 
economías de Alemania, Italia e Irlanda. Aunque 
el intercambio de servicios sería menos afectado 
directamente, los efectos indirectos, como la reducción 
de recursos europeos para compras y el aumento de la 
incertidumbre, podrían también limitar la cooperación 
en este ámbito. Finalmente, una desaceleración 
económica en la UE podría disminuir la rentabilidad 
de las inversiones estadounidenses en la región, lo 
que, sumado a posibles cambios fiscales favorables en 
EE.UU., afectaría a los flujos hacia los principales países 
destinatarios ya mencionados.

Diversos expertos económicos han cuantificado el 
impacto sobre la UE de aplicar aranceles por parte de 
EE.UU. del 10%-20% sobre las importaciones globales 
y de hasta del 60% para productos chinos. El instituto 
alemán Ifo ha estimado en 180.000 millones de euros 
el impacto sobre la UE. 

A su vez, según Goldman Sachs, un arancel general 
del 10% podría reducir el PIB de la eurozona en un 
1%, e incluso más en los escenarios más pesimistas. 
En la UE, esta medida impactaría especialmente en las 
economías más exportadoras a territorio americano 
como son las de Alemania e Italia, que podrían ver su 
PIB reducido en hasta un 1,5%.¹

“En 2022, la inversión 
neta acumulada de 
EE.UU. en la UE alcanzó 
2,6 billones de euros”

http://www.goldmansachs.com/insights/goldman-sachs-research/euro-area-outlook-2025-under-pressure
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LA RELACIÓN
COMERCIAL E 
INVERSORA ENTRE
ESPAÑA Y EE.UU:
OPORTUNIDADES Y RIESGOS

En los últimos años, con Biden al frente de la Casa 
Blanca, y a pesar de la regulación proteccionista puesta 
en marcha por uno y otro presidente, la relación 
comercial entre EE.UU. y España ha mostrado un 
crecimiento significativo. De hecho, el país americano 
viene siendo habitualmente el sexto destino de 
exportaciones españolas y el quinto proveedor, 
consolidándose como el segundo socio comercial 
de España fuera de la UE, después de China. Un 
incremento de las tensiones comerciales con EE.UU. 
tendría por tanto un impacto directo en 
nuestra economía. 

En concreto, en los últimos años, la necesidad de 
asegurar el suministro energético ha afectado de 
forma profunda esta relación comercial. La demanda 
de gas natural licuado (GNL) estadounidense explica 
en gran parte el auge de las importaciones desde 
Estados Unidos a España a partir de 2022. Esta 
evolución reciente justificaría en gran medida el 
agravamiento del déficit comercial español respecto al 
socio norteamericano en los últimos años, tal y como 
analizamos en los datos que siguen.

COMERCIO EN BIENES

En 2023, España importó desde EE.UU. un total de 
24.538 millones de euros (ver tabla página 16), lo 
que representa el 7% del total de importaciones 
estadounidenses en la UE y el 6% de las importaciones 
de España desde el resto del mundo, una cifra que está 
alineada con la media europea. En términos sectoriales, 
las compras a EE.UU. están dominadas por bienes 
estratégicos. Los principales productos importados 
incluyen petróleo y gas (principalmente GNL que 
desde 2022 ha ido aumentando considerablemente en 
detrimento de las importaciones de gas por gaseoducto 
como consecuencia de las políticas adoptadas con 
Argelia y Rusia), minerales y productos químicos, 
especialmente productos farmacéuticos.
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IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES ENTRE ESTADOS UNIDOS 
Y ESPAÑA POR CATEGORÍA DE PRODUCTO EN 2023 (MILLONES EUROS)

Fuente: EU trade statistics, Comisión Europea. Disponible en Trade - European Commission. La clasificación por producto responde al primer nivel de 
agregación del Sistema Armonizado (HS) desarrollado por la Organización Mundial de Aduanas, edición 2022. 

Por su parte, las exportaciones de España a EE.UU. 
ascendieron a 18.907 millones de euros (ver tabla), 
representando el 4% del total de las exportaciones de 
la UE-27 hacia EE.UU. y el 5% del total de exportaciones 
españolas al resto del mundo. Los principales productos 
exportados son los aparatos eléctricos, mecánicos y 
otros (23% del total de exportaciones), como reactores 
nucleares, calderas y otras máquinas; los productos 
minerales (14%), principalmente combustibles; y los 
productos químicos (13%), principalmente productos 
farmacéuticos y otros químicos. En el caso de España, 
la imposición de aranceles por parte de EE.UU. a 
productos europeos impactaría por tanto de forma 
directa en estos subsectores. 

Como resultado de todo ello, en 2023 España registró 
un déficit comercial de 5.630 millones de euros con 
EE.UU., reflejando la balanza un desequilibrio a favor 
de las importaciones estadounidenses. Si bien esta 
situación comercial atenúa parcialmente la urgencia de 
EE.UU. por represaliar comercialmente a nuestro país (a 
diferencia de lo que ocurre con Estados Miembros que 
disfrutan de un superávit comercial muy abultado como

Alemania o Italia), una política comercial proteccionista 
por parte de Trump sin duda afectaría directa e 
indirectamente también a nuestro país. De hecho, pese 
al déficit agregado, España sí arroja saldos positivos 
en subsectores como alimentación, manufacturas de 
consumo y bienes de equipo, por lo que el impacto 
podría ser especialmente negativo para estos.

http://www.trade.ec.europa.eu/access-to-markets
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“En 2023, España 
recibió 3,89M                      
de turistas 
estadounidenses, un 
39% más que en 2022”

INTERCAMBIO DE SERVICIOS 
 
Pese a que la Comisión Europea no ofrece datos des-
agregados relativos al intercambio de servicios entre 
España y Estados Unidos, es importante destacar la 
fortaleza que exhibe España en este ámbito. Ello se 
explica en gran parte por la importancia que el turis-
mo de nacionales estadounidenses tiene para nuestro 
país. Con 3,89 millones de turistas estadounidenses en 
España durante 2023 (un 39% más que en 2022), una 
agudización de las tensiones entre la UE y EE.UU. podría 
impactar de forma muy relevante en este  
sector económico.

Más allá del turismo, los servicios empresariales, el 
transporte y las telecomunicaciones son partidas 
también muy importantes en las exportaciones 
de servicios españolas. Frente a ello, entre las 
importaciones procedentes de EE.UU. destacan los 
servicios empresariales (principalmente servicios de 
acompañamiento a las empresas exportadoras de 
bienes en el país), financieros (seguros especialmente) 
y transporte.
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POSICIONES DE INVERSIÓN (STOCK) ENTRE ESTADOS UNIDOS Y 
UE POR CATEGORÍA DE ACTIVIDAD EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, Comisión Europea. EU direct investment positions by country. Valores provisionales. Disponible en Eurostas - European Commission. 
Los valores de la tablas muestran el valor de la inversión procedente directamente de EE.UU./Estado Miembro (immediate), sin que eso signifique que la 
fuente última de control sobre esas inversiones esté radicada necesariamente en ese mismo país (ultimate).

POSICIONES NETAS DE INVERSIÓN 
 
De acuerdo a los datos que ofrece la Comisión Euro-
pea, en 2022 la inversión neta acumulada de EE.UU. en 
España fue de 38.431 millones de euros, representando 
el 1% de la inversión directa total de EE.UU. en la UE y 
el 6% de la inversión directa extranjera en España. Esta 
inversión estuvo dominada por la presencia estadouni-
dense en el sector de finanzas y seguros (75% sobre el 
total de inversión), donde EE.UU. representa el 15% de 
toda la inversión directa extranjera en España. En menor 
medida, invierte también en minería, principalmente en 
sectores como petróleo y gas natural.

Por otro lado, España tiene en EE.UU. su principal 
destino de inversión en el exterior, con una inversión 
neta acumulada de 87.202 millones de euros en 2022, 
lo que equivale al 3% de la inversión de la UE en ese 
país y al 15% de la inversión directa española en el resto 
del mundo. Es un dato que subraya la importancia 
de Estados Unidos como destino para la inversión 
española, siendo relevante en las estrategias de 
expansión global de las empresas españolas.

En concreto, la inversión española se centró en finanzas 
y seguros (45%) y en la provisión de gas, electricidad 
y otros servicios (22%), lo que incluye inversiones 

españolas en el sector renovable estadounidense 
realizadas por algunas de las empresas del país. 
Además, España tiene una presencia destacada en 
sectores como el suministro de gas y electricidad (87% 
de su inversión en este sector fuera de España), así 
como en servicios profesionales, científicos y en el 
suministro de agua. 

España, pese a su déficit comercial de 5.630 millones 
de euros con EE.UU. en 2023, no sería inmune a una 
política comercial proteccionista de la administración 
Trump. Sectores clave como alimentación, 
manufacturas de consumo y bienes de equipo podrían 
verse afectados directa o indirectamente, mientras 
que el turismo, impulsado por los 3,89 millones de 
visitantes estadounidenses registrados en 2023, 
también enfrentaría un impacto significativo debido 
a las tensiones económicas. Además, EE.UU., como 
principal destino de inversión española en el exterior, 
concentra importantes flujos en sectores estratégicos 
como finanzas, seguros y energía, lo que subraya 
la vulnerabilidad de las empresas españolas ante 
un shock económico por posible deterioro de las 
relaciones bilaterales. Indirectamente, la dependencia 
de España de las exportaciones de otros países de la 
UE, como Alemania, y el encarecimiento de la energía 
por la revalorización del dólar podrían agravar las 
consecuencias económicas.

http://www.ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos/
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EN DETALLE: 
ANÁLISIS DESAGREGADO 
PARA SECTORES DE
ACTIVIDAD RELEVANTE 
EN ESPAÑA

Tras presentar el análisis agregado de las relaciones 
comerciales y de inversión entre España y EE.UU. en la 
anterior sección, en las siguientes líneas ponemos foco 
en algunos sectores concretos que, por su relevancia 
en la estructura empresarial de España y su rol en la 
relación económica con EE.UU., merecen una atención 
más detallada.

AGROALIMENTACIÓN 
 
El sector agroalimentario español ocupa un papel cen-
tral en las relaciones comerciales entre España y EE.UU., 
siendo un motor clave de las exportaciones y un ejem-
plo de competitividad en mercados internacionales.

Durante su primer mandato, la administración Trump 
aplicó aranceles de hasta el 25% a productos agrícolas 
europeos, afectando seriamente la competitividad 
de exportadores clave. Aunque la OMC declaró estos 
aranceles ilegales en 2021, las tarifas adicionales 
del 31% aún vigentes han continuado lastrando la 
presencia de, por ejemplo, la aceituna española de 
mesa en el mercado estadounidense. Ahora, el sector 
agroalimentario enfrenta la amenaza de nuevos 
aranceles y presiones regulatorias, con especial riesgo 
para productos como el aceite de oliva, el vino y las 
aceitunas de mesa.

En 2023, las exportaciones agroalimentarias españolas 
a EE.UU. ascendieron hasta los 3.800 millones de euros. 
Estos datos consolidan a EE. UU. como el segundo 
mercado más relevante para el sector español fuera de 
la UE, sólo por detrás del Reino Unido.

Ese año, España logró un superávit total de 1.888 
millones de euros en su relación comercial con 
EE.UU. en este sector. Más en detalle, el comercio 
agroalimentario entre España y EE.UU. exhibe superávits 
particularmente notables en varias categorías. En el 
segmento de productos alimenticios preparados, las 
preparaciones de carne, pescado y mariscos lideraron 
con un superávit de 988,8 millones de euros.

Es el caso también de las grasas, aceites y ceras 
animales o vegetales, con 791 millones de euros de 
superávit. Finalmente, las preparaciones de vegetales, 
frutas y frutos secos, y las bebidas, licores y vinagres 
registraron también superávits de 374 y 189 millones de 
euros respectivamente en 2023.
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millones más que 
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SECTOR AGROALIMENTARIO: IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE 
BIENES ENTRE ESTADOS UNIDOS Y LA ESPAÑA EN 2023 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, EU trade in services, geographical breakdown. Los valores son provisionales. Disponible en Trade - European Commission.

Estos resultados evidencian tanto las fortalezas como 
los desafíos dentro del comercio agroalimentario entre 
ambos países. Mientras que las categorías señaladas 
muestran un posicionamiento de las empresas y 
marcas españolas en ese mercado y una competitividad 
robusta que les puede permitir afrontar el impacto de 
una posible imposición de aranceles; otras partidas sin 
embargo requieren otro tipo de estrategias. 

Por lo que respecta a la inversión directa en el sector 
agroalimentario, este presentó un saldo positivo
en 2022 de 823 millones de euros a favor de España, 
con una inversión neta española en EE.UU.
superando en esa magnitud la de EE.UU. en nuestro 
país. Este resultado se debe casi totalmente a la
fuerte inversión española en actividades relativas a la 
fabricación de productos alimenticios y bebidas.

https://trade.ec.europa.eu/access-to-markets/en/statistics
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radicada necesariamente en ese mismo país (ultimate).
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SECTOR AGROALIMENTARIO: INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA 
ENTRE ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA EN 2022 (MILLONES EUROS)

El sector agroalimentario español ocupa por tanto 
una posición estratégica en las relaciones comerciales 
con EE.UU. Sin embargo, el retorno de Donald Trump 
podría afectar a productos clave en la balanza comercial 
española, como el aceite de oliva, el vino y las aceitunas 
de mesa, como ya sucediera en el pasado. Dado 
este contexto, resulta esencial que España y la UE 
adopten estrategias que diversifiquen los mercados, 
ampliando la presencia en regiones como Asia-Pacífico 
y América Latina, donde existe demanda de productos 
de alta calidad y sostenibles. Además, es fundamental 
fortalecer la innovación y la sostenibilidad del sector 
agroalimentario, promoviendo prácticas que reduzcan 
la huella de carbono y resalten los valores de calidad 
y autenticidad europeos.

“El sector 
agroalimentario 
español es clave en 
las exportaciones y la 
competitividad en el 
comercio con EE.UU”

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos__custom_14800224/default/table?lang=en
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SECTOR ENERGÉTICO: IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES 
ENTRE ESTADOS UNIDOS Y LA UE EN 2023 (MILLONES EUROS)

ENERGÍA 
 
El regreso de Trump a la presidencia de Estados Unidos 
podría traer consigo un giro significativo en las políticas 
energéticas del país, con implicaciones globales que 
afectarían de manera directa a las relaciones con la 
Unión Europea. Su enfoque hacia la desregulación, es-
pecialmente en la prospección y extracción de petróleo 
y gas natural, indica una clara prioridad por explotar los 
recursos fósiles disponibles. Declaraciones recientes, 
como su intención de adquirir Groenlandia para aprove-
char el retroceso del hielo en el Ártico, reflejan su visión 
estratégica de asegurar el acceso a materias primas 
críticas y capitalizar nuevas rutas comerciales.

En este contexto, el sector energético viene siendo un 
pilar estratégico en las relaciones económicas entre 
España y EE.UU durante años recientes, destacándose 
como un área clave tanto en inversiones directas como 
en el comercio de bienes energéticos. En los últimos 
años, EE.UU. se ha consolidado como el principal 
proveedor de petróleo y gas natural licuado (GNL) para 
la UE, suministrando el 47% de las importaciones de 
GNL y el 17% del crudo en el primer trimestre de 2024, 
según datos de Eurostat. Este panorama subraya la 
creciente interdependencia energética entre ambas 
regiones en un contexto de transición hacia modelos 
más sostenibles. 

En el ámbito comercial, en 2023 España enfrentó un 
déficit significativo de 6.997 millones de euros en bienes 
energéticos con Estados Unidos. Este saldo negativo se 
vio impulsado principalmente por las importaciones de 
aceites crudos de petróleo por valor de 5.409 millones 
de euros, y de gas de petróleo, por valor de 3.523 
millones de euros, que en conjunto representaron 
más del 77% y 47% del déficit total del sector, 
respectivamente .

Fuente: Eurostat, International trade in services, geographical breakdown. Los valores son provisionales. Disponible en Eurostat - European Commission. 
Dentro de la categoría 27 “Combustibles minerales, aceites minerales y productos de su destilación; materias bituminosas; ceras minerales” se encuentran 
todos los subtipos y fuentes de energía, incluyendo la energía eléctrica. En un sentido estricto (centrado únicamente en combustibles o fuentes de 
generación de energía), algunos de estos productos (betunes, asfaltos, mezclas bituminosas, alquitranes con uso principalmente industrial, etc.) podrían 
excluirse. Sin embargo, en un sentido amplio, se consideran parte de la cadena de valor o derivados del sector energético. No hay datos oficiales sobre las 
importaciones/exportaciones entre USA y España en energía eléctrica para el año 2023.

https://trade.ec.europa.eu/access-to-markets/en/statistics
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SECTOR ENERGÉTICO: INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA ENTRE 
ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, Base de datos. EU direct investment positions by country. Disponible en Eurostat - European Commission. Los valores de las tablas 
muestran el valor de inversión procedente directamente de EE.UU./España (Immediate), sin que eso signifique que la fuente última de control sobre esas 
inversiones esté radicada necesariamente en ese mismo país (Ultimate)

No obstante, España logró mitigar parcialmente este 
déficit gracias a su fortaleza en productos de mayor 
valor añadido. Los aceites refinados derivados del 
petróleo destacaron al generar un superávit de 1.615 
millones de euros, lo que contribuyó significativamente 
a reducir el saldo negativo, pese a mantenerse el 
agregado por debajo de cero . Asimismo, los productos 
aromáticos de alquitrán de hulla aportaron un superávit 
adicional de 175 millones de euros, consolidando la 
posición de España en estos nichos de mercado .

Por lo que respecta a la inversión en el sector, durante 
2022 la inversión directa española en EE.UU. en el 
sector energético estadounidense superó los 22.828 
millones de euros, con una contribución destacada del 
suministro de electricidad, gas y vapor, que alcanzó 
los 18.904 millones de euros, consolidándose como el 
principal subsector de inversión. En contraste, EE.UU. 
invirtió 1.309 millones de euros en el sector 
energético español.

La llegada de Trump a la presidencia de EE.UU. puede 
tener, por tanto, un impacto mixto sobre el sector. 
Por un lado, su enfoque desregulatorio hacia los 
combustibles fósiles podría impactar a la baja en los 
precios del gas y petróleo, intensificando los suministros 
a Europa y reforzando la dependencia europea de 
combustibles fósiles estadounidenses. Precisamente, 
el pasado noviembre la presidenta de la Comisión 
Europea, Ursula von der Leyen, planteó como posible vía 
para evitar una escalada comercial con Washington el 
aumento de las importaciones de GNL estadounidense 
al considerar que la oferta norteamericana resulta más

competitiva en términos de coste y puede ayudar a 
reducir los precios de la energía en Europa.

De hecho, España está posicionándose como punto 
estratégico de entrada de esta energía en Europa, 
contribuyendo al suministro del resto del continente 
tanto a través de las interconexiones como mediante 
buques tanqueros, cuya demanda se ha doblado en 
2024 en España.

Por otro lado, el posible desmantelamiento del Inflation 
Reduction Act (IRA), fundamental para impulsar las 
energías renovables y las tecnologías limpias en EE.UU. 
durante la administración Biden, podría limitar las 
inversiones en renovables. Para las empresas europeas 
que han encontrado en el mercado estadounidense 
una plataforma estratégica de expansión, esta situación 
sería un retroceso significativo. Un riesgo que, en el caso 
español, se sumaría a la alta dependencia que una parte 
relevante del sector renovable tiene respecto a inputs 
procedentes de terceros países.

“EE.UU. se ha 
consolidado como el 
principal proveedor de 
petróleo y gas natural 
licuado (GNL) para        
la UE’’ 

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos__custom_14800224/default/table?lang=en
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IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES INDUSTRIALES ENTRE ESTADOS 
UNIDOS Y ESPAÑA POR CATEGORÍA DE PRODUCTO EN 2023 (MILLONES DE EUROS)

Fuente: EU trade in services, geographical breakdown. Comisión Europea. Disponible en Trade - European Commission. La clasificación por producto 
responde al primer nivel de agregación del Sistema Armonizado (HS) desarrollado por la Organización Mundial de Aduanas, edición 2022. 

INDUSTRIA

http://www.trade.ec.europa.eu/access-to-markets
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INDUSTRIA: INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA ENTRE ESTADOS 
UNIDOS Y ESPAÑA EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, Comisión Europea. EU direct investment positions by country. Valores provisionales. Disponible en
Eurostat - European Commission.. Los valores de la tablas muestran el valor de la inversión procedente directamente de EE.UU./Estado Miembro 
(immediate), sin que eso signifique que la fuente última de control sobre esas inversiones esté radicada necesariamente en ese mismo país (ultimate).

La política industrial volverá a ser central durante el 
segundo mandato de Trump. El presidente americano 
apuesta por el impulso de la producción doméstica y 
por la protección de las industrias y trabajadores es-
tadounidenses, y ve en las barreras al comercio inter-
nacional una medida facilitadora de ese fin. De hecho, 
el primer Ejecutivo de Trump ya introdujo en 2018 
aranceles al acero y aluminio de la UE que entraban en 
Estados Unidos, con la UE poniendo a su vez en el punto 
de mira a productos como el bourbon, las motocicletas 
Harley-Davidson o las lanchas motoras. Igualmente, las 
acusaciones mutuas de subsidios ilegales entre Airbus 
y Boeing derivaron también en una disputa comercial 
entre ambos socios con sanciones mutuas y subidas de 
aranceles que afectaron indirectamente a productos 
que nada tenían que ver con los aviones encareciéndo-
los, como fue el vino, lácteos, aceite de oliva y aceitunas 
entre los que más impactaron a España, aranceles que 
se redujeron tras el acuerdo comercial alcanzado en 
2021 entre Europa y Estados Unidos.

Si analizamos los intercambios comerciales de 
productos industriales entre España y EE.UU., la balanza 
comercial arrojó en 2023 un saldo positivo para España 
por valor de más de 333 millones de euros. 

Ello es la consecuencia directa del elevado valor que 
tuvieron las exportaciones españolas, que superaron 
en ese mismo año los 12.323 millones de euros, 
destacando especialmente las ventas a EE.UU. de 
reactores nucleares, calderas, máquinas y artefactos 
mecánicos; combustibles minerales, aceites minerales y 
productos de su destilación; vehículos automóviles; y las 
manufacturas de fundición, de hierro o de acero.

Frente a estas, las importaciones de productos 
industriales norteamericanos se situaron en algo 
más de 11.990 millones de euros, particularmente 
las asociadas a: productos farmacéuticos; reactores 
nucleares, calderas, máquinas, aparatos y artefactos 
mecánicos; y navegación aérea y espacial.

La inversión en el sector industrial arroja también un 
desequilibrio a favor de EE.UU., con 2.260 millones de 
euros más de inversión acumulada neta de ese país 
en España que a la inversa. Un desequilibrio que se 
basa principalmente en la inversión en fabricación de 
metales básicos y productos metálicos elaborados, 
excepto maquinaria y equipo; y en fabricación de 
textiles y prendas de vestir (479 millones de euros).

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos/default/table?lang=en&category=bop_6.bop_fdi6
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“Trump pondrá la 
política industrial en 
el centro, protegiendo 
industrias y 
trabajadores mediante 
barreras comerciales”

A nivel agregado, la fijación de Trump por mantener 
una balanza comercial positiva con todos sus socios 
situaría al sector industrial en la primera línea de los 
aranceles de EE.UU. especialmente en aquellas partidas 
específicas con un importante desequilibrio favorable 
a España. Es el caso de las manufacturas de fundición 
de hierro o de acero; los reactores nucleares, calderas, 
máquinas y artefactos mecánicos; y productos diversos 
de las industrias químicas. Asimismo, dada la fuerte 
dimensión exterior que muestran algunos subsectores 
industriales nacionales como el cerámico o el del 
aluminio, será necesario prestar atención a cómo una 
política comercial bilateral más transaccional y agresiva 
por parte de Trump impacta en importantes mercados 
de exportación para aquellos, por ejemplo, en 
América Latina.
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DEFENSA: INVERSIÓN PÚBLICA EN PAÍSES OTAN (MILES DE MILLONES DE EUROS)

DEFENSA 
 
El sector de la seguridad, la defensa y el espacio es tam-
bién uno de los puntos de principal controversia en las 
relaciones de la Administración Trump con sus aliados 
internacionales. No en vano, el comportamiento al alza 
del sector militar en los mercados europeos refleja las 
declaraciones del presidente electo, que ha instado a 
sus aliados a elevar el gasto de defensa al 5%, y la reac-
ción de una UE cada vez más consciente de la necesidad 
de elevar la prioridad de la seguridad en su agenda.  
 
En el caso de España, según datos oficiales de la OTAN, 
en 2024 se destinó un 1,28% de su PIB a defensa, 
20.620 millones de euros frente a los 32.160 millones 
necesarios para alcanzar el objetivo del 2%. A simple 
vista, estas cifras sitúan a España a la cola del gasto en 
defensa de los países miembros de OTAN, quedando 
especialmente alejadas de la intención del presidente de 
EE.UU. de incrementar la inversión al 5%. 

De cumplirse este escenario tan ambicioso, España 
debería dedicar a este ámbito hasta 80.400 millones de 
euros, es decir, cuatro veces más que el gasto actual.  

No obstante, al analizar la relación comercial entre 
EE.UU. y España en cuestiones de defensa, se observa 
que existe una base productiva con capacidad 
para impulsar un salto cualitativo en las partidas 
presupuestarias. Mientras que EE.UU. domina en 
los intercambios de aeronaves y helicópteros de uso 
militar (sumando alrededor de 400,93 millones de 
euros en 2022), España muestra una robusta industria 
armamentística, con superávits de 86 millones por la 
exportación de otras armas y pistolas de resorte, de aire 
y bastones, otras armas de fuego, dispositivos similares 
y piezas y accesorios. Son, por tanto, el sector espacial y 
los vehículos terrestres las áreas altamente estratégicas 
con menor contribución al superávit comercial de 
EE.UU. y que presentan la mayor oportunidad para el 
crecimiento por parte de España.

Fuente: Gasto en defensa de los países OTAN 2014-2024. Disponible en Nato. Datos originales en miles de millones de dólares y convertidos a miles de 
millones de euros a fecha de 8 de enero de 2025. 
*Países con leyes nacionales o acuerdos políticos que obligan a la inversión del 2% de PIB o superior en Defensa

https://www.nato.int/nato_static_fl2014/assets/pdf/2024/6/pdf/240617-def-exp-2024-en.pdf
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DEFENSA: IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES ENTRE 
ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA POR SUBCATEGORÍA DE PRODUCTO EN 
2023 (MILLONES DE EUROS)

Fuente: EU trade in services, geographical breakdown. Comisión Europea. Disponible en Trade - European Commission. La clasificación por producto 
responde al primer nivel de agregación del Sistema Armonizado (HS) desarrollado por la Organización Mundial de Aduanas, edición 2022. 

Precisamente, la robusta relación comercial con EE.UU. 
ha sido uno de los pilares del sector aeroespacial, 
marítimo y de la defensa en España, impulsando el 
crecimiento de los “campeones nacionales” a través 
del intercambio de know-how y tecnología derivado de 
amplios acuerdos y memorandos de entendimiento 
para el impulso del I+D+i en defensa, seguridad y 
aeroespacio. Esto, junto a una reacción basada en el 
incremento de los fondos destinados a defensa por 
parte de la UE, puede ser la clave para incrementar 
la autonomía estratégica y el gasto en defensa, 
manteniendo estrategias de intercambio comercial 
favorables con EEUU. 

Si bien un crecimiento exponencial del calibre esperado 
por la Administración Trump en los próximos cuatro 
años sería un enorme reto para la industria, ello 
también supondría una oportunidad clave para la 
inversión tecnológica y la reindustrialización. De hecho, 
algunos fondos europeos, como el programa Marco de 
I+D+i (Horizonte Europa) o la financiación del BEI que 
hasta ahora estaban restringidos para el sector de la 
defensa, en estos momentos se han ampliado a este 
sector para ayudar a los Estados Miembros a aumentar 
su inversión en tecnología para la defensa y seguridad. 
A 11.540 millones de euros de cumplir con el objetivo 
del 2% del PIB, las negociaciones de Presupuestos 
Generales en ciernes y decisiones pendientes sobre 
importantes inversiones en programas estratégicos, 
como la sustitución de los Harrier AV-8B+ de la Armada 
española, podrían tener un impacto evidente 
en este ámbito.

En comparación con otras economías que cumplen 
actualmente con el objetivo de gasto pero que 
muestran un mayor desajuste entre la complejidad de 
su capacidad económica y las expectativas de Trump, 
como Alemania, España tiene una ventaja. Gracias a su 
ubicación geográfica estratégica en el sur de Europa, 
el país aún cuenta con numerosas oportunidades para 
aumentar la inversión y reforzar su posición como un 
aliado clave en las relaciones transatlánticas.

“La ubicación 
geográfica de España 
en el sur de Europa 
le ofrece numerosas 
oportunidades para 
aumentar la inversión 
y reforzar su posición 
como aliado clave 
en las relaciones 
transatlánticas’’ 

http://www.trade.ec.europa.eu/access-to-markets
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SECTOR DIGITAL: IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE BIENES 
ENTRE ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA EN 2022 (MILLONES EUROS)

DIGITAL 
 
EE.UU. es un mercado de referencia para España como 
exportador y como importador de bienes tecnológi-
cos. En 2022 España exhibía una alta dependencia de 
importaciones estadounidenses en sectores clave. En 
categorías de productos como instrumentos científi-
cos, equipos informáticos y material electrónico y de 
comunicaciones, se produjo un notable déficit comercial 
frente a EE.UU., poniendo de manifiesto la significativa 
dependencia española de tecnologías importadas. Por 
otro lado, categorías como maquinaria y material eléctri-
co mostraron un comportamiento más competitivo  
para España.

En cuanto a inversión, en 2022 España destinó 3.100 
millones de euros a proyectos en EE.UU., mientras 
que las empresas estadounidenses invirtieron 1.271 
millones en España. Dentro del sector digital, las 
actividades relativas a información y comunicación 
concentraron la mayor parte de la inversión española 
en el socio americano (2.763 millones de euros, frente 
a los 983 millones de inversión estadounidense en el 
mismo sector). Otros segmentos, como la producción 
de contenidos audiovisuales, reflejan dinámicas 
similares, con 62 millones de inversión española 
frente a 27 millones desde Estados Unidos. Son áreas 
como telecomunicaciones y fabricación de productos 
informáticos en las que la inversión estadounidense 
fue superior, alcanzando 267 y 288 millones de euros, 
respectivamente, frente a los 241 y 34 millones de 
España en estos sectores.

Fuente: Indicadores de Alta Tecnología - Año 2022. Instituto Nacional de Estadística (2022). Disponible en INE . Los valores de la tabla muestran los 
indicadores de alta tecnología seleccionando los sectores relacionados directamente con el sector digital. 

https://www.ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736176979&menu=ultiDatos&idp=1254735576669 
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SECTOR DIGITAL: INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA ENTRE 
ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, EU direct investment positions by country. Disponible en Eurostat - European Commission. Los valores de las tablas muestran el valor 
de inversión procedente directamente de EE.UU./España (Immediate), sin que eso signifique que la fuente última de control sobre esas inversiones esté 
radicada necesariamente en ese mismo país (Ultimate)

Estas cifras confirman que el sector digital español 
ocupa una posición estratégica en las relaciones 
económicas con EE.UU. Sin embargo, Trump podría 
intensificar barreras comerciales y diferencias 
regulatorias, dificultando la colaboración en tecnologías 
emergentes y aumentando las tensiones. Las 
discrepancias en los modelos de regulación digital no 
solo afectarían la competitividad en el mercado, sino 
que también plantearían desafíos significativos para 
las empresas europeas con operaciones globales. 
Normativas europeas como la Digital Services Act 
(DSA) y la Digital Markets Act (DMA), diseñadas para 
garantizar equidad y protección a los consumidores, 
podrían enfrentarse a un entorno desigual si EE.UU. 
adopta un modelo menos restrictivo. Las empresas 
estadounidenses obtendrían de esta forma ventajas 
en costes y agilidad, dificultando que las compañías 
europeas compitan en igualdad de condiciones. 
Además, divergencias en regulación de ciberseguridad, 
IA y privacidad complicarían aún más la cooperación 
transatlántica, generando nuevas barreras. 

Ante este panorama, resulta crucial que España y la 
UE adopten estrategias para reducir su dependencia 
tecnológica y reforzar la autonomía digital. Esto 
pasa por fortalecer la capacidad nacional en 
innovación tecnológica y sostenibilidad. El Consejo 
UE-EE.UU. de Comercio y Tecnología (CTT) será 
una herramienta fundamental para coordinar 
medidas y proteger los intereses europeos, y para 
alcanzar acuerdos constructivos con EE.UU. Además, 
fomentar el desarrollo de tecnologías clave como los 
semiconductores, la ciberseguridad y la inteligencia 
artificial será esencial para posicionar a España y Europa 
como líderes en un mercado digital global 
altamente competitivo.

“El sector digital 
español es clave en las 
relaciones con EE.UU., 
pero las barreras 
comerciales y las 
diferencias regulatorias 
podrían dificultar la 
colaboración’’

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos/default/table?lang=en&category=bop_6.bop_fdi6
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SECTOR FINANCIERO: INTERCAMBIOS DE SERVICIOS ENTRE 
ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA EN 2023 (MILLONES EUROS)

FINANCIERO

Si bien la Oficina de Análisis Económico de EE.UU. limita 
ciertos datos sobre este sector con el fin de proteger 
la información de empresas individuales, se aprecia 
que en 2023, en la partida de servicios financieros 
explícitamente cobrados ² , se produjeron exportaciones 
por valor de 2.352 millones de euros desde Estados 
Unidos. Por el contrario, las ventas de servicios 
españoles a Estados Unidos en esta misma categoría 
ascendieron a 653,4 millones de euros, lo que implica 
un déficit de aproximadamente 1.699 millones de euros 
y muestra la elevada dependencia de España respecto a 
los servicios financieros provenientes del  
mercado estadounidense. 

En el caso de los servicios de intermediación financiera 
medidos indirectamente ³ , la magnitud del déficit 
con Estados Unidos es menor, del entorno de los 960 
mil euros. En cualquier caso, esta brecha apunta a la 
necesidad de que España diversifique y fortalezca su 
oferta internacional en servicios financieros digitales, la 
sostenibilidad y la innovación tecnológica. 

² Estos servicios comprenden aquellos dentro del sector financiero que implican una transacción monetaria directa entre el proveedor y el cliente. Incluyen 
asesoría financiera personalizada, gestión de activos, banca privada, transferencias internacionales de dinero, custodia de valores, emisión de tarjetas de 
crédito y débito, financiación y préstamos, seguros financieros, auditoría y cumplimiento regulatorio, así como servicios de corretaje y trading. 

³ Estos comprenden aquellas actividades en el sector financiero donde la intermediación no se cobra de manera explícita mediante tarifas o comisiones 
directas, sino que los ingresos se generan a través de márgenes de interés, diferenciales de tasas y otros mecanismos financieros integrados en los 
productos y servicios ofrecidos. Estos servicios incluyen la gestión de depósitos, la concesión de préstamos, la emisión de créditos y otras operaciones 
financieras similares que no tienen un coste separado facturado al cliente, pero que contribuyen significativamente a la generación de ingresos de las 
instituciones financieras.

Fuente: Oficina de Análisis Económicos de Estados Unidos, Departamento de Comercio de Estados Unidos. Datos Internacionales. Tabla 2.2. Comercio de 
servicios de EE.UU., por tipo de servicio y por país o afiliación. Disponible en Bea.gov . (D) Suprimido la fuente original para evitar la divulgación de datos 
de empresas individuales.

https://apps.bea.gov/iTable/?6200=246&6210=4&6211=247&isuri=1&reqid=62&step=7#eyJhcHBpZCI6NjIsInN0ZXBzIjpbMSw5LDEwLDQsOF0sImRhdGEiOltbIlByb2R1Y3QiLCI0Il0sWyJUYWJsZUxpc3QiLCIzMDU2OCJdLFsiVGFibGVMaXN0U2Vjb25kYXJ5IiwiMzA1NjgiXSxbIkZpbHRlcl8jMSIsWyIxIl1dLFsiRmlsdGVyXyMyIixbIjAiLCIxIiwiMiIsIjMiXV0sWyJGaWx0ZXJfIzMiLFsiMCJdXSxbIkZpbHRlcl8jNCIsWyIzMSJdXSxbIkZpbHRlcl8jNSIsWyIwIl1dXX0=
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SECTOR FINANCIERO: INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA ENTRE 
ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA EN 2022 (MILLONES EUROS)

Fuente: Eurostat, EU direct investment positions by country. Disponible en Eurostat - European Commission.  Los valores de las tablas muestran el valor 
de inversión procedente directamente de EE.UU./España (immediate), sin que eso signifique que la fuente última de control sobre esas inversiones esté 
radicada necesariamente en ese mismo país (ultimate).

En este contexto, hay que tener en cuenta la 
consolidación que grandes bancos españoles como 
Banco Santander y BBVA han acometido en su 
presencia en el mercado estadounidense mediante 
adquisiciones y expansión operativa. Esta estrategia 
de internacionalización por parte de los operadores 
españoles busca diversificar mercados y reducir la 
dependencia del mercado local español, aprovechando 
el vasto tamaño y la alta demanda de servicios 
financieros avanzados en EE.UU.

Además, España ha desarrollado una competitividad 
notable en áreas como la banca minorista, gestión 
de activos y servicios de intermediación financiera, 
permitiendo ofrecer productos diferenciados en el 
mercado estadounidense. Hasta la fecha, los acuerdos 
bilaterales y un clima de inversión favorable han 
facilitado la entrada y operación de estas empresas en 
EE.UU., promoviendo la liberalización financiera y la 
protección de inversiones. Por su parte, EE.UU. lidera en 
innovación tecnológica y desarrollo de infraestructura 
financiera, atrayendo a empresas que buscan integrar 
tecnologías avanzadas como la inteligencia artificial (IA) 
y blockchain. La disponibilidad de talento cualificado 
y centros de conocimiento en el sector financiero 
estadounidense permite a las empresas españolas 
acceder a recursos humanos y colaborar en 
proyectos innovadores.

El enfoque de Trump en la desregulación, la innovación 
tecnológica y la competitividad financieras podría 
impactar positivamente en las operaciones de 
instituciones financieras, tanto estadounidenses como 
extranjeras. Sin embargo, ello podría contribuir también 
a crear un entorno menos predecible para las empresas 
españolas, operando habitualmente bajo normativas 
europeas más estrictas. 

Además, Trump podría intensificar la revisión de 
inversiones extranjeras para proteger sectores críticos 
de la seguridad nacional, lo que implicaría evaluaciones 
más rigurosas y mayor transparencia para los bancos 
españoles. Adicionalmente, la nueva administración 
americana podría imponer impuestos más altos sobre 
las ganancias de inversión extranjera y restricciones 
adicionales para la adquisición de activos financieros, 
afectando negativamente la inversión extranjera 
en general.

“La internacionalización 
de bancos españoles 
en EE.UU. busca 
diversificar mercados                         
y reducir la 
dependencia del 
mercado local’’

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/bop_fdi6_pos__custom_14800224/default/table?lang=en
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CONCLUSIONES

Un segundo mandato de Donald Trump representa un 
desafío significativo para la UE. La administración Trump 
II pondrá de nuevo su foco en la creación de empleo 
interno en EE. UU., en reducir la dependencia de China 
y, en general, en mejorar su posición comercial respecto 
a aquellos socios con los que existan 
desequilibrios evidentes. 

A la vista de los saldos que viene arrojando en los 
últimos años la balanza comercial entre la UE y EE.UU., 
con un superávit particularmente abultado en Estados 
Miembros como Alemania e Italia y para sectores 
concretos como el farmacéutico y el automovilístico, 
cabe esperar que Trump sitúe a Europa en el centro de 
su política arancelaria, además de su tradicional lucha 
comercial con China. 

Si bien España no sería candidata a estar en primera 
línea de esas posibles represalias comerciales, teniendo 
en cuenta nuestro déficit comercial con EEUU, habría 
determinados subsectores con saldos comerciales 
positivos, como alimentación, manufacturas de 
consumo y bienes de equipo, a los que el impacto de los 
aranceles estadounidenses podría serles  
especialmente negativo.

El contexto europeo ha cambiado a marchas aceleradas 
desde el primer mandato de Trump, y el actual contexto 
político puede hacer más difícil encontrar consensos. 
Además, con la incertidumbre doméstica en Francia 
y Alemania, la UE carece en este momento de un 
liderazgo fuerte. Pese a ello, Europa ya ha tomado 
medidas para fortalecer su seguridad y competitividad, 
lo que la coloca en una posición más preparada para 
enfrentar un segundo mandato de Trump.

“Un segundo mandato 
de Trump podría afectar 
sectores clave de la 
economía española”

1. LA POLÍTICA COMERCIAL: EL 
ÁMBITO CRUCIAL. 
 
Uno de los ámbitos clave en la relación con EE. UU. 
será la política comercial, competencia exclusiva de la 
Comisión Europea, no de los Estados miembros. La UE, 
además de mantenerse unida frente a la administración 
americana, debe anticipar medidas para proteger 
sus exportaciones ante la amenaza de aranceles 
generalizados, una amenaza particularmente relevante 
para ciertos Estados Miembros (Alemania, Italia) y 
sectores de actividad (farmacéutico, automóviles). Para 
reducir su vulnerabilidad, es clave que Europa invierta 
en energías renovables y reduzca su dependencia de los 
combustibles fósiles, especialmente del gas. Asimismo, 
las empresas europeas deben planificar cómo 
desvincularse de inputs estadounidenses si enfrentan 
sanciones secundarias por parte de EE. UU.



Trump II: riesgos y oportunidades para la economía europea y española

34

lly
c.

gl
ob

al

“El regreso de Trump podría redefinir las 
relaciones digitales, con normativas europeas 
como la DSA chocando con un enfoque más laxo 
de EE.UU” 

2. LA POLÍTICA DIGITAL, IGUAL DE 
RELEVANTE QUE LOS POSIBLES 
ARANCELES. 
 
El regreso de Trump previsiblemente redefinirá 
las relaciones digitales transatlánticas. Normativas 
europeas como el Digital Services Act (DSA) y la 
fiscalidad digital podrían chocar con un enfoque 
estadounidense más laxo, que otorgaría ventajas 
competitivas a las empresas norteamericanas. Además, 
las diferencias en áreas como ciberseguridad e IA 
podrían aumentar las barreras para una cooperación 
efectiva en tecnologías emergentes. Sin embargo, 
iniciativas como el Consejo de Comercio y Tecnología 
(CTT) deberían servir como plataforma para 
coordinar políticas, reducir tensiones y fortalecer la 
autonomía digital de la UE. En este contexto, apostar 
por el desarrollo de sectores estratégicos como los 
semiconductores será clave para que Europa lidere un 
mercado digital global y competitivo.

 3. COOPERACIÓN, PESE A TODO. 
 
En lo posible, la UE debe mantener abiertas las vías de 
cooperación con EE. UU., especialmente para reducir las 
brechas regulatorias y fomentar la adopción de nuevas 
tecnologías. Mecanismos como el Consejo de Comercio 
y Tecnología (TTC) ya han permitido a la UE y EE. UU. 
alinear sus enfoques en cuestiones clave como la 
regulación de la inteligencia artificial y la protección de 
datos, temas que seguirán siendo cruciales en el futuro. 
Otro aspecto clave será fortalecer la cooperación con 
otros aliados de EE. UU., como el Reino Unido, Japón y 
Corea del Sur. Formar un frente unido con estos países 
puede ser una herramienta efectiva para influir en las 
políticas comerciales de Estados Unidos. y defender los 
intereses europeos.
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“La UE debe diversificar 
sus socios comerciales 
y fortalecer el mercado 
interno para asegurar 
un crecimiento sólido” 

4. PRAGMATISMO Y UNIDAD. 
 
Para evitar que disputas menores perjudiquen la 
relación transatlántica, la UE debe adoptar una postura 
pragmática y mantener su visión estratégica a largo 
plazo. A pesar de las posibles tensiones, es fundamental 
que Europa se mantenga unida y evite caer en la 
tentación de bilateralizar las relaciones con EE. UU. o 
con otros países, lo que podría debilitar su   
influencia global.

5. DIVERSIFICACIÓN COMERCIAL 
Y REFUERZO DEL MERCADO 
INTERNO. 
 
La apuesta por el mercado global y la diversificación 
de los socios comerciales será crucial para enfrentar 
la bilateralización de las relaciones comerciales. La UE 
debe potenciar los acuerdos estratégicos con países 
y regiones como India y Mercosur, y trabajar para 
aumentar la demanda interna a través de la expansión 
del mercado único. A medida que la economía europea 
se enfrenta a desafíos derivados de la competencia 
con EE. UU. y China, fortalecer su mercado interno 
en sectores como la energía, el financiero y las 
telecomunicaciones, y aumentar la eficiencia mediante 
una mayor inversión en I+D será vital para asegurar un 
crecimiento económico más sólido.

Frente a un regreso de Trump, la UE debe ser consciente 
de los retos y las oportunidades que se presentan. Es 
crucial prepararse para un escenario económico de 
mayor incertidumbre en el tablero mundial y bilateral, 
más transaccional, y donde sectores y productos 
puedan convertirse en moneda de cambio. La atención 
permanente y comprensión profunda de los desarrollos 
políticos y económicos en el socio transatlántico 
deben ser ya parte de la forma en la que las empresas 
españolas y europeas afrontan su estrategia para los 
próximos años. Las empresas europeas deben seguir 
de cerca estas dinámicas para adaptarse y posicionarse 
correctamente en el ecosistema estadounidense y 
europeo en un contexto donde la relación entre la UE 
y EE. UU. será cada vez más de negociación constante. 
Quizá Trump puede pasar de ser una amenaza a una 
solución, o lo que es lo mismo, ser la oportunidad que 
siempre surge en cada crisis para que Europa adopte 
mayor autonomía industrial y de defensa frente a 
Estados Unidos, pero para ello debe prepararse e 
incrementar su inversión en tecnologías estratégicas.
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