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El acuerdo entre la Unién Europea y Mercosur vuelve a situarse en el centro del debate
econdmico y geopolitico. Tras mas de dos décadas de negociacion, la entrada en vigor
provisional del Acuerdo Interino de Comercio (iTA) desde el 1 de mayo de 2026 marca un
punto de inflexion para Espana, uno de los paises europeos con mayor exposicion comercial e
inversora al bloque sudamericano. El pacto abre oportunidades relevantes para la industria y
los servicios, aunque también mantiene interrogantes sobre su impacto en determinados
segmentos agroganaderos y sobre la capacidad de Europa para gestionar las tensiones
comerciales derivadas de la apertura.

Mercosur —integrado por Brasil, Argentina, Uruguay y Paraguay— representa una economia
de unos 2,7 billones de euros y 270 millones de consumidores. Con el acuerdo, la UE
consolida progresivamente la mayor area de libre comercio del mundo, con un mercado
combinado de cerca de 770 millones de personas y alrededor del 25% del PIB mundial.

Espafia parte de una posicion singular dentro de la UE. Los flujos comerciales con Mercosur
tienen un peso equivalente al 1,3% del PIB espafiol, por encima del 0,9% registrado en el
conjunto europeo.

A este respecto, el acuerdo reducira progresivamente los aranceles sobre el 90% del comercio
bilateral en un horizonte de 15 afnos, aunque determinados productos sensibles
—especialmente agricolas en el caso europeo— seguiran sujetos a cuotas, salvaguardias o
reducciones limitadas. Mercosur eliminara barreras relevantes para productos industriales
europeos, especialmente maquinaria, bienes de equipo, componentes eléctricos, productos
quimicos y farmacéuticos.

Para Espana, el potencial de crecimiento se concentra precisamente en esos segmentos de
mayor valor anadido. El pais mantiene una especializacion exportadora vinculada a
semimanufacturas y bienes de equipo, incluyendo maquinaria industrial, componentes
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mecanicos, equipos eléctricos y tecnologia de telecomunicaciones. También podrian
beneficiarse sectores agroalimentarios premium, como el aceite de oliva y el vino, cuyos
aranceles actuales en Mercosur alcanzan en algunos casos hasta el 35%.

El acuerdo va mas alla del comercio de mercancias. Incluye apertura en contratacion publica,
proteccion reforzada de la propiedad intelectual, regulacion de servicios y garantias para la
inversion. Esto resulta especialmente relevante para Espafia, cuyo superavit con Mercosur se
apoya en sectores como los servicios de transporte, los asociados a las tecnologias de la
informacion y los profesionales.

Las empresas espafolas mantienen una fuerte presencia inversora en la regién, con Brasil
como principal destino. El pais absorbié mas del 60% de los flujos acumulados de inversién
espafnola en Mercosur entre 2019 y 2025, consolidandose como un mercado estratégico para
compafiias de sectores como la energia, las finanzas, las telecomunicaciones y las
infraestructuras. La relevancia econdmica de Brasil para las multinacionales espanolas es ya
superior a la de algunos mercados europeos tradicionales: la facturacion de filiales espafolas
en el pais supera a la obtenida en Francia o Alemania.

Otro elemento central para Espafa es la seguridad de suministro. Mercosur se ha convertido
en un proveedor estratégico de energia, materias primas y productos agroalimentarios. El
bloque llega a suministrar cerca del 40% de algunos productos clave para la cadena
agroalimentaria espafola, como la soja y derivados oleaginosos.

Ademas, el acceso preferencial a minerales criticos —como niobio, tantalo, grafito o
manganeso— gana relevancia en un contexto de transicion energética y creciente
competencia geopolitica entre bloques econdmicos. Bruselas busca reducir su dependencia
de China en materias primas estratégicas, y Sudamérica aparece como un socio prioritario en
esa estrategia de diversificacion.

La Comision Europea estima que el tratado permitira ahorrar mas de 4.000 millones de euros
anuales en aranceles para las empresas europeas. Los estudios realizados hasta ahora
coinciden ademas en sefnalar un impacto positivo y sostenido del acuerdo sobre el crecimiento
y el comercio bilateral, aunque de magnitud moderada en la UE y mas significativo en
Mercosur. En el caso de Espana, las estimaciones apuntan a un beneficio acumulado de hasta
el 0,23% del PIB a largo plazo, si bien los primeros efectos positivos podrian percibirse desde
sus fases iniciales. Asimismo, el acuerdo podria impulsar el comercio entre ambos bloques en
torno a un 40% en el horizonte de plena aplicacidn. Esta expansion reforzaria la integracion
economica y la profundidad de las relaciones comerciales en un contexto internacional
marcado por una elevada incertidumbre geopolitica, donde la diversificacion de socios y
mercados se consolida como un factor estratégico de resiliencia.

Sin embargo, el impacto no sera homogéneo y el componente agricola sigue siendo el
principal foco de friccidon. Aunque el acuerdo introduce cuotas, salvaguardias y exigencias
sanitarias para productos sensibles, organizaciones agrarias europeas mantienen reservas
sobre el aumento de importaciones de carne vacuna, aves, azucar o biocombustibles
procedentes de Sudamérica.
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En este sentido, las previsiones apuntan a que la afectacién sobre la produccién
agroganadera europea seria “limitada” y generalmente inferior al 1%. No obstante, el efecto
puede concentrarse territorialmente y afectar de forma desigual a determinados productores
con menores margenes o mayor competencia externa. Por ello, tanto Bruselas como los
gobiernos nacionales han insistido en la necesidad de mecanismos de salvaguardia y
controles estrictos sobre estandares sanitarios, trazabilidad y sostenibilidad ambiental.

El impacto también tendra una dimension territorial dentro de Espafa. Comunidades como
Pais Vasco, Navarra y Madrid destacan por su perfil exportador industrial hacia Mercosur,
mientras que en Andalucia, Murcia o Canarias predomina la relacién importadora en energia y
alimentacion.

En conjunto, el acuerdo UE - Mercosur refuerza el posicionamiento econémico de Espana en
América del Sur y ofrece oportunidades claras para la industria, los servicios y la inversion. Sin
embargo, su éxito dependera de la capacidad de equilibrar apertura comercial, proteccion de
sectores sensibles y cumplimiento efectivo de los estandares ambientales y regulatorios
europeos. El potencial econdmico existe, pero su materializacion sera gradual y estara
condicionada por un entorno internacional cada vez mas fragmentado y competitivo.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el
presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de
funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus
decisiones de inversién y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran
las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econédmico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision
de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion,
reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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