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Aunque inquiete, no es novedosa la 
“ley del más fuerte” que exhibe Trump

Desde el principio de los tiempos el imperio de la 
fuerza ha sido una constante en las relaciones entre 
países (y también en los ámbitos nacionales). Que 
Trump detenga en Venezuela a Nicolás Maduro o 
que trate de lograr que Groenlandia sirva a la 
“seguridad nacional” (estadounidense) son 
muestras inequívocas de que el fuerte sigue 
sometiendo al débil, por poco ético que parezca. 

A pesar del revuelo político y social a escala mundial, 
los mercados (fríos y calculadores, como siempre) 
apenas se han alterado. 

En un año donde EE.UU. celebra las elecciones de 
“mitad de mandato” (o “midterm”), Trump ha de 
intentar que el consumidor medio perciba mejora 
económica, por lo que mantendrá estímulos fiscales. 

FED: Trump propone a Kevin Warsh
como sustituto de Jerome Powell

Finalmente será Kevin Warsh el hombre que, 
previsiblemente (tiene que aprobarse en las 
Cámaras), sustituirá a Jerome Powell al frente de 
la FED el próximo mes de mayo. Se especula mucho 
con su perfil, su pasado (fue miembro durante 5 años 
de la Junta de gobernadores de la FED), etc. Algunos 
dicen que mantendrá cierta independencia al 
mando de la FED. Que tiene cierto corte “hawkish”, 
aunque ahora abogue por rebajar más los tipos. Pero 
al mismo tiempo es partidario de reducir más el 
Balance de la FED. Veremos… y, en todo caso, es un 
voto más de entre los doce que toman las 
decisiones en materia de tipos. Es previsible que 
la FED siga recortando tipos este año, el mercado 
descuenta que lo hará dos veces, dejando los 
tipos en un 3,25%. 

Por el contrario, se espera estabilidad en la 
política del BCE. 

Continúa el relativamente buen escenario 
macro, con la inversión en IA 

expandiéndose

El año arranca con un tono macroeconómico 
continuista, impulsado por una desaceleración 
ordenada de la inflación, unas condiciones financieras 
favorables y planes de estímulo fiscal en diversas 
áreas (Eurozona, Japón, EE.UU.). 

En este entorno, la Inteligencia Artificial continúa 
consolidándose como uno de los principales motores 
de crecimiento global: las compañías aceleran el gasto 
en automatización, computación avanzada y análisis de 
datos, generando mejoras de productividad y nuevas 
oportunidades de negocio. Adicionalmente, se produce 
una mejora de las perspectivas para empresas 
energéticas, de infraestructuras en centros de datos, etc. 
Aunque también habrá perdedores, y los mercados 
empiezan a hacer sus apuestas…
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• Se va a tratar de evitar un nuevo “cierre” gubernamental.

• Los PMI mantienen las expectativas expansivas, tanto en servicios como en 
manufacturas. 

• Las cifras de empleo empeoran, pero no muestran destrucción de puestos de 
trabajo.

• Este año se celebran en noviembre las elecciones de mitad de mandato, por lo 
que se prevé que la Administración siga aplicando una política fiscal netamente 
expansiva, que mantendrá el déficit público por encima del 6% (alerta con el 
elevado nivel de deuda pública).

Datos a enero de 2026

Previsiones Eurozona 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PIB real 6,30 3,60 0,40 0,90 1,40 1,20

IPC 2,60 8,40 5,50 2,40 2,10 1,80

Tasa desempleo 7,80 6,80 6,60 6,40 6,30 6,30

Balanza Cta. Corr. (% PIB) 2,70 0,00 1,70 2,70 2,30 2,10

Déficit Público (% PIB) -5,10 -3,40 -3,50 -3,10 -3,20 -3,40

Tipo intervención BCE 0,00 2,50 4,50 3,20 2,20 2,00

Previsiones EE.UU. 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PIB real 6,20 2,50 2,90 2,80 2,20 2,40

IPC 4,70 8,00 4,10 3,00 2,70 2,70

Tasa desempleo 5,40 3,60 3,60 4,00 4,30 4,50

Balanza Cta. Corr. (% PIB) -3,70 -3,80 -3,30 -4,10 -3,70 -3,00

Déficit Público (% PIB) -10,40 -5,30 -6,30 -6,90 -5,90 -6,30

Tipo intervención FED 0,30 4,50 5,50 4,50 3,80 3,30

• El cuarto trimestre en la eurozona deparaba un crecimiento del PIB del 0,3% trimestral, 
un 1,2% anualizado. 

• Los PMI  siguen descontando un escenario moderadamente expansivo, pero sin grandes 
alegrías. 

• El IPC marcó en diciembre mínimo anual, del 1,9%, con la tasa subyacente en el 2,3%.

• La tasa de paro se mantiene en zona de mínimos históricos, en el 6,2%. 

• Se mantiene la incertidumbre sobre el final de la guerra en Ucrania.
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Banco Cooperativo Español S.A. no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor tiene que tener en cuenta que la evolución pasada 
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