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Europa en estanflacion: el PIB solo crece
un 0,2% con el IPC desbocado al 10,7%

crisis/ Lainflacion bate récords en octubre en la zona euro, donde 11 paises registran tasas de doble digito, con la economia
en rapido deterioro y practicamente al borde del estancamiento. Tres economias del blogue registran ya contraccion.

J. Diaz. Madrid
La economia es ciclica y su
historia tiende a repetirse, en
los auges pero también en las
crisis, que en la tltima década
se han concatenado casi sin
solucion de continuidad, pri-
mero con la tormenta finan-
ciera, después con el Covid, y
ahora con el grave bache ener-
gético y de precios derivado
de la guerra en Ucrania, que
ha truncado la recuperacion
pospandemia y parece abocar
a Europa a una nueva rece-
sién. Con este telon de fondo,
la UE siente ya las dentelladas
de un fenémeno que convul-
siono la economia internacio-
nal en la década de los 70 del
siglo pasado a raiz de la crisis
del petrdleo: la temida estan-
flacion; esto es, la dafiina com-
binacion de un crecimiento
econdmico anémico con una
inflacion disparada. Y eso eslo
que esta sucediendo en Euro-
pa,donde el PIB de lazona eu-
ro se desinfl6 hasta el 0,2% en
el tercer trimestre, muy por
debajo del 0,8% del trimestre
anterior, segiin el dato avanza-
doayer por Eurostat. Este pin-
chazo corroborael fuerte y ra-
pido deterioro de la actividad
economica. Al mismo tiempo,
lainflacién sigue sin encontrar
techo, saltando de récord en
récord en el bloque del euro,
cuyo IPC armonizado se cata-
pulto hasta el 10,7% en octu-
bre, ocho décimas mas que en
septiembre y la tasa mas alta
en la historia de la moneda
Unica, mientras que la infla-
cion subyacente (sin energia
ni alimentos frescos) escalé al
6,4%, cuatro décimas mas,
evidenciando el alto grado de
contagio del alza de precios al
conjunto de las economias.
Todo ello conforma un coc-
tel fatidico desde el punto de
vista macro que evidencia que
“Europa ya esta en estanfla-
cion”, sefiala a EXPANSION
José Garcia Montalvo, cate-
dratico de Economia de la
Universidad Pompeu Fabra.
Para otros economistas, la
caida al abismo de la estanfla-
cion aun no se ha producido
como tal, aunque si “estamos
en el borde del precipicio”, se-
fiala José Manuel Corrales,
profesor de Economia y Em-
presa de la Universidad Euro-
pea. Pero el quiz de la cuestion
no es tanto si la economia eu-

LA ECONOMiA EUROPEA, AL BORDE DEL ESTANCAMIENTO...

>Variacion del PIB en los paises de la eurozona en tasa trimestral

En porcentaje.

>Pinchazo en el crecimiento
Variacién del PIB en el tercer trimestre de 2022 en

124 tasa trimestral. En %
Suecia - 0,7
Italia - 0,5
Portugal 04
20 23 L
0,8 i i
0 o5 06 0.2 Lituania . 04
L Alemania . 0,3
03 .01
Francia I 0,2
-34 -
ESPANA [ | 0,2
MEDIA UE [ | 0,2
Bélgica I -0,1
11,5
b 2019 P 2020 P 2021 P 2022 Austria [ -0.1
IVT IT T T IVT IT T T IVT IT T T Letonia _ -1,7
>...Con la inflacion desbocada > Los paises mas inflacionistas...
Variacion del IPC armonizado en la zona euro en tasa anual. En %. Variacion del IPC armonizado en octubre en tasa
anual. En %.
10,7

Estonia . 224
Lituania I 220
Letonia I 218
Paises Bajos  [INNNENEGEGEN 16,8
Eslovaquia ] 14,5
Bélgica [ ] 131
Italia ] 12,8
Alemania I 11,6

...Y los menos
Francia [ ] 71
ESPANA [ 73
Malta [ ] 75
Finlandia [ ] 8,3
Chipre [ ] 8,6
b 2021 b 2022 Luxemburgo [ 8,8
Irlanda [ 9,6
NOV DIC ENE FEB  MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP  OCT Grecia [ 9,8

Expansion Fuente: Eurostat

ropea se encuentra en el um-
bral de la estanflacion o lo ha
traspasado ya, sino el alcance
de ese fendmeno; es decir, si
sera un episodio temporal o
existe el riesgo de que se haga
estructural. Para Garcia Mon-
talvo, “temporalmente pode-
mos estar en un escenario de
estanflacién, pero no se hara

estructural”, sefiala el catedra-
tico de Economia, quien con-
fia en que la inflacion se ira
moderando en los proximos
meses de lamano dela correc-
cion de los precios energéti-
cos, “salvo que se produzcan
nuevos shocks”. Un diagnosti-
co que comparte en esencia
José Manuel Corrales, quien

cree que “va a ser bastante di-
ficil evitar la estanflacién, pero
lo importante es actuar para
que dure lo menos posible”, lo
que “va a depender mucho de
c6mo evolucione la guerra en
Ucrania, de como responda
Europa y de la nueva guerra
comercial que estd iniciando
China”, avisa Corrales, quien

enfatiza que, en lo que atafie a
la UE, atin “no ha encontrado
formulas para reformar el
mercado energético”.

En este horizonte nublado
porlaincertidumbre, la espiral
inflacionista ha frenado ya en
seco la recuperacion pos-Co-
vid, reduciendo al minimo el
crecimiento en las grandes

economias del euro, y alimen-
tando el riesgo a una recesion
técnica que el propio BCE
considera “en ciertomodoine-
vitable”, como alerto la sema-
na pasada el jefe de Riesgos de
la institucion, Fernando Mo-
nar. Asi, Francia y Esparia ape-
nas crecieron un 0,2% entre
julio y septiembre, mientras



