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El crecimiento del Producto Inte-
rior Bruto (PIB) de la eurozona re-
gistró una expansión del 0,2% en el 
cuarto trimestre de 2025, una dé-
cima menos de lo estimado inicial-
mente, según la oficina comunita-
ria de estadística, Eurostat, que tam-
bién ha rebajado una décima el cre-
cimiento de la zona euro en el 
conjunto de 2025, hasta el 1,4%. En 
el caso de los Veintisiete, el PIB avan-

zó también un 0,2% entre octubre 
y diciembre de 2025 en compara-
ción con el tercer trimestre, cuan-
do la expansión fue del 0,4%, alcan-
zando así en el conjunto del año un 
crecimiento del 1,5%. En ambos ca-
sos, Eurostat también ha revisado 
una décima a la baja su estimación 
preliminar. 

Respecto del cuarto trimestre de 
2024, el PIB aumentó un 1,2% in-
teranual en la zona euro y un 1,4% 
en el conjunto de la UE. 

Entre los Veintisiete, el mayor au-
mento del PIB en comparación con 
el trimestre anterior correspondió 
a Malta (2,1%), por delante de Li-
tuania (1,7%) y de Croacia y Chipre 
(1,4% cada uno). 

Por contra, Irlanda registró una 
contracción del PIB del 3,8%, mien-
tras que en Rumanía la caída fue 
del 1,9%, y del 0,1% tanto en Esto-
nia como en Luxemburgo. Austria 
no registró crecimiento en el cuar-
to trimestre de 2025. 

España, con una expansión del 
0,8%, destacó en el último trimes-

tre del año como la economía con 
mejor desempeño entre las más 
grandes de la Unión Europea, ya 
que el PIB de Alemania aumentó 
un 0,3% entre octubre y diciembre, 
el mismo crecimiento de Italia, mien-
tras que Francia creció un 0,2%. 

Para el conjunto de 2025, la ex-
pansión del 1,4% de la zona euro 
supone una sustancial aceleración 
respecto del crecimiento del 0,9% 
de 2024 y del 0,4% de 2023. En el 
caso de la UE, el crecimiento anual 
del 1,5% el año pasado es también 
el mayor desde 2022. 

 Entre los Veintisiete, el mayor 
dato de crecimiento del PIB en 2025 
correspondió a Irlanda (12,3%), por 
delante de Malta (4%) y de Chipre 

El PIB del conjunto de la eurozona creció un 
1,4% en 2025, una décima menos de lo previsto 

(3,8%). Por el contrario, los datos 
de crecimiento más débiles se re-
gistraron en Alemania y Finlandia, 
con un 0,2% cada uno, así como en 
Hungría, con un 0,4%. 

La economía española creció un 
2,8% en 2025, después de la expan-
sión del 3,5% en 2024. Pero estos 
porcentajes son bastante más altos 
que el alza del 0,2% de Alemania, el 
0,5% de Italia y el 0,8% de Francia. 

Consumo 
En el último trimestre de 2025, el 
consumo de los hogares fue el prin-
cipal factor de crecimiento del PIB 
en la eurozona (con un incremento 
del 0,4 % en relación al trimestre 
anterior que aporta dos décimas al 
resultado final), seguido del gasto 
público (0,5 % y una décima de apor-
tación) y la inversión pura o forma-
ción bruta de capital (0,6 % y otra 
décima positiva). En cambio, la eco-
nomía de la eurozona se vio lastra-
da por el saldo comercial.

Los Veintisiete también 
registraron un alza de su 
economía menor de la 
esperada, un 1,5%

España, con un 
aumento del 2,8%, 
destaca como el 
país de los grandes 
que más crece
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Importante sorpresa en el empleo 
de EEUU. La lectura oficial del mes 
de febrero, que se esperaba sólida 
o al menos benigna, ha arrojado un 
batacazo inesperado cuando el mer-
cado de trabajo parecía coger trac-
ción de nuevo después de un muy 
débil 2025. El mes pasado se des-
truyeron 92.000 puestos no agríco-
las, según el informe publicado ayer 
por la Oficina de Estadísticas Labo-
rales (BLS) del Departamento de 
Trabajo. El consenso de economis-
tas y analistas de Wall Street espe-
raba una creación neta de 58.000 
puestos. La buena lectura del mes 
pasado se ha revisado en 4.000 nó-
minas a la baja hasta las 126.000. 
La otra gran pata del informe, la ta-
sa de desempleo, también ha sor-
prendido negativamente: escala una 
décima hasta el 4,4% cuando se es-
peraba que se mantuviera.  

Este conjunto de datos vuelve a 
dar voz a aquellos partidarios de 
que la Reserva Federal retome los 
recortes de los tipos de interés des-
pués de que el buen desempeño eco-
nómico de EEUU y las posibles pre-
siones inflacionarias derivadas de 
una crisis energética por la guerra 
en Irán difuminaran la expectativa 
de bajadas en el precio del dinero. 

Peor año 
El informe oficial de febrero ha cau-
sado impacto porque cuestiona si 
el mercado laboral se está realmen-
te estabilizando tras el peor año en 
contratación, fuera de una recesión, 
en décadas. Si bien el crecimiento 

del empleo se disparó a principios 
de año y las solicitudes de seguro 
de desempleo se han estabilizado 
en un nivel bajo, las empresas po-
drían estar comenzando a imple-
mentar una serie de despidos pre-
viamente anunciados. Además, los 
recientes y destacados aumentos en 
la productividad ilustran cómo la 
inversión en IA ha permitido a al-
gunas empresas sobrevivir con una 
plantilla más reducida. 

La encrucijada es fenomenal pa-
ra el banco central estadouniden-

se. Si el desempeño de la economía 
es coherente con mantener los ti-
pos de interés elevados (siguen en 
el rango 3,5%-3,7%), el deterioro 
del mercado laboral el año pasado 
y esta lectura de febrero darían alas 
a nuevas bajadas. Más si se tiene en 
cuenta que el doble mandato de la 
Fed es el de controlar la inflación y 
el desempleo. El reciente estallido 
del conflicto en Irán lo complica to-
do aún más. El alza de precios ener-
géticos -trasladada al instante a la 
gasolina, elemento casi central en 

el día de un estadounidense- dados 
los problemas de suministro justi-
ficaría una pausa prolongada y cau-
telosa en los tipos ante un potencial 
repunte de la inflación.  

La otra cara de la moneda es una 
reducción del poder adquisitivo que 
lastre a los consumidores y afecte a 
la demanda, justificando las baja-
das. Antes del informe de empleo, 
los operadores descontaban 35 pun-
tos básicos de recorte en 2026 (las 
bajadas estándar son de 25). Des-
pués de la publicación de la BLS 

descontaban 44 puntos básicos y el 
primer movimiento de los funcio-
narios para septiembre. 

Desde la propia Fed, el goberna-
dor Christopher Waller dijo ayer 
que no espera que la guerra con Irán 
tenga un impacto sostenido en la 
inflación. “Para nosotros, al pensar 
en las políticas futuras, es poco pro-
bable que esto provoque una infla-
ción sostenida. Esa es una de las ra-
zones por las que no analizamos los 
precios de la energía”, afirmó. Sin 
embargo, en el mercado sí afloran 
los temores. El mal dato de empleo 
de febrero, junto a unas débiles ven-
tas minoristas el mes pasado y el 
nuevo alza del petróleo hasta los 90 
dólares el barril de Brent a medida 
que el conflicto en Irán se agudiza 
sin visos de alto el fuego a corto pla-
zo, agitó a Wall Street ayer. 

“Con la inflación medida por el 
PCE subyacente (indicador fetiche 
de la Fed) volviendo a subir por en-
cima del 3% al comienzo del año, el 
aumento de los precios del petróleo 
y la tasa de desempleo subiendo so-

lo una décima, no esperamos una 
bajada de tipos a corto plazo por 
parte del banco central, sobre todo 
porque los últimos datos de las en-
cuestas apuntan a un fortalecimien-
to de las condiciones del mercado 
laboral. No obstante, esto demues-
tra que el inesperado aumento de 
126.000 puestos de trabajo en ene-
ro exageró considerablemente la si-
tuación actual del mercado laboral”, 
aseguró Paul Ashworth, economis-
ta jefe para América del Norte de 
Capital Economics.

El gobernador de la 
Fed cree que la 
guerra con Irán no 
tendrá un impacto 
en la inflación

El empleo de EEUU decepciona con la 
destrucción de 92.000 puestos en febrero
El dato da alas a los partidarios de que la Reserva Federal recorte de nuevo los tipos

Evolución de la tasa de paro de EEUU 

Datos mensuales en porcentaje

Fuente: Oficina de Estadísticas Laborales (BLS)
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