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El FMI prevé que el débil crecimiento
de la eurozona persista a medio plazo

El organismo eleva al 1,1% su proyeccion de PIB para 2026 y hasta el 3,1% la inflacién anual, impulsada
por los costes energéticos » Espana es la gran excepcion entre las principales potencias del bloque

DENISSE LOPEZ

MADRID

En contra de los vaticinios
mas negativos, en el Gltimo
anola zona euro haresistido
los varapalos financieros de
la geopolitica internacional.
Prueba de ello es que el Fon-
do Monetario Internacional
(FMI) prevé que el PIB avan-
ce un 1,1% en 2026 (dos dé-
cimas mas que en su revi-
sién de junio), tras repuntar
un 1,5% en 2025 y un 0,9% en
2024. El dato apunta a una
economia mas resistente de
lo que cabria esperar ante el
deterioro del entorno inter-
nacional, pero también pone
de manifiesto el problema
que el organismo identifica
paralos préximos anos: aun-
que laregion crece, no tiene
suficiente potencial para ha-
cerlo a un ritmo mayor.

Ese es el diagnéstico que
recorre el informe de pers-
pectivas econémicas regio-
nales para Europa del FMI,
titulado Elegir el crecimien-
to: reformas para la innova-
cion, la escala y la resiliencia.
El organismo advierte de que
laregién se encamina hacia
una etapa prolongada de
“mediocre crecimiento”, no
tanto por los golpes que esta
recibiendo del exterior como
por unas debilidades que
vienen de antes. Dentro de
este panorama de atonia ge-
neral, Espana emerge como
la gran excepcién entre las
principales potencias del
bloque. El FMI ha elevado

en cuatro décimas su previ-
sién para el PIB espanol en
2026, situdndolo en el 2,5%,
una cifra que duplica con
creces la media comunita-
ria y contrasta con el flojo
desempeno de economias
como Alemania (1,3%), Italia
(0,8%) o Francia (0,4%).

Productividad
En una lectura regional, el
organismo advierte de que
la productividad avanza de-
masiado despacio, el mer-
cado Unico sigue sin fun-
cionar y “la paralisis de las
reformas estructurales en
cada pais mantiene trabas
que impiden alas empresas
ganar escala, obtener finan-
ciacion suficiente y expan-
dirse hacia un mercado méas
grande”. Son lastres que li-
mitan la capacidad de Eu-
ropa para ganar velocidad
incluso cuando desaparecen
las perturbaciones externas,
como puede ser la guerraen
Oriente Préximo. Por eso, el
FMI estima que el crecimien-
to potencial de la zona euro
se situara en apenas el 1,1%
a medio plazo (para el con-
junto de la Unién Europea
la tasa es del 1,3%). Es decir,
incluso si se disiparan los ac-
tuales problemas energéti-
cos y geopoliticos, Europa se-
guiria teniendo dificultades
para acelerar su economia.
La debilidad estructural
condiciona que cualquier
perturbaciéon externa pese
mas, de forma que unanue-
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Fuente: FMI. Perspectivas econémicas regionales de Europa, octubre de 2026.

va subida de los costes de
transporte o un problema
enlas cadenas de suministro
basta para enfriar las previ-
siones. En esta ocasién, las
causas han sido el conflicto
armado en Oriente Proximo,
que estallé a finales de fe-
brero, asi como una ola de
calor y una sequia de una
intensidad inédita durante
el verano que danaron las

Sube al 2,5%

su estimacion para
Espana este ano,
mas del doble que
la media de la UE

cosechas y redujeron la pro-
duccioén eléctrica.

El efecto de los shocks
negativos también se ha
trasladado a los precios. El
encarecimiento del gas, la
electricidad y los carburan-
tes ha llevado la inflacién
general hasta casi el 4% en
septiembre. Ante la persis-
tencia de la guerra, el FMI
prevé que la inflacién media
de 2026 alcance el 3,1%, me-
dio punto mas que en su es-
timacién de abril. La de 2027
también se ha corregido seis
décimas por encima, hasta el
2,8%. La vuelta al objetivo im-
puesto por el Banco Central
Europeo seretrasa asi hasta
2028, cuando el FMI prevé
una tasa media del 2,2%.

Sihay unabaza a favor, es
que la inflacién subyacente
—que excluye los alimentos
frescos y los combustibles—
seguira una senda mas es-
table. El FMI prevé que se
sitie en el 2,2% en 2026 y en
el 2,3% en 2027. Esta evolu-
cién apunta a que el enca-
recimiento de la energia no
se ha trasladado de forma
significativa al resto de los
precios. Sin embargo, el or-
ganismo no descarta la posi-
bilidad de que el shock ener-
gético contagie a mas bienes
y servicios y prolongue las
presiones inflacionistas.

El organismo que dirige
Kristalina Georgieva con-
sidera que el escaso creci-
miento europeo se debe a
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la brecha de productividad
cada vez mayor respecto a
sus principales competido-
res, especialmente EEUU. Y
la causa esta en la dificultad
que tiene para aprovechar
el potencial de crecimiento
de la inteligencia artificial y
la economia digital.

A esto se suma la dificul-
tad de las empresas para ga-
nar tamano. La fragmenta-
cién del mercado tnico y los
obstéculos burocraticos, fis-
cales y juridicos dificultan su
crecimiento. La falta de una
verdadera Unién de Ahorro e
Inversién y la fragmentacion
de los mercados de capita-
les también impiden que el
ahorro europeo se traduzca
enmas inversion productiva.




