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RESUMEN

La crisis provocada por el COVID 19 supuso una importante prueba para las economias de la
Union Europea, poniendo de manifiesto diferencias que ya existian entre los distintos Estados
miembros. Aunque todos los paises se vieron afectados por la pandemia, 1a intensidad de sus efectos
y la velocidad de recuperacion no fueron las mismas. En este contexto, resulta relevante analizar
qué factores ayudan a explicar por qué algunas economias han mostrado un mejor comportamiento
que otras. En este articulo se analiza una muestra de 25 paises de la Union Europea utilizando datos
de Eurostat relativos al crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB), la tasa de desempleo, el saldo
presupuestarioy la deuda publica. A partir de estos indicadores se identifican los cinco paises con
mejor desempefio y los cinco con peores resultados tanto antes como después de la pandemia. El
objetivono es unicamente establecer una clasificacion, sino analizar las caracteristicas econdomicas
que permiten explicar dichas diferencias. Los resultados muestran que los paises situados en las
primeras posiciones suelen combinar un crecimiento econémico so6lido, niveles reducidos de
desempleo y una situacion fiscal mas equilibrada. Por el contrario, las economias que ocupan los
ultimos puestos presentan mayores problemas relacionados con el endeudamiento, los déficits
publicos persistentes o las dificultades del mercado laboral. Asimismo, el analisis confirma que las
diferencias estructurales entre grupos de paises continiian teniendo un peso importante dentro de la
Unién Europea.

1. INTRODUCCION

La pandemia del COVID 19 represent6 uno de los mayores desafios econdomicos para la Union
Europea y para el mundo desde la crisis financiera del 2008 (Garcia et al, 2021; Domenech et al, 2024
y 2025; Sanchez-Bayon, 2023 y 2024; Sastre et al, 2024). Las restricciones a la movilidad, la
paralizacion temporal de numerosos sectores productivos y el aumento del gasto ptblico provocaron
cambios significativos en la evolucion econdmica de los Estados miembros (Bagus et al, 2021 y 2023;
Huerta de Soto et al, 2021, 2025 y 2026). Sin embargo, la recuperacion posterior no se produjo de forma
homogénea. Mientras algunos paises lograron recuperar rapidamente los niveles de actividad previos a
la pandemia, otros continuaron mostrando desequilibrios econdmicos que limitan su capacidad de
crecimiento (probando ademas una mayor desincronizacion con el ciclo econdmico de los demas,
Alonso et al, 2023; Sanchez-Bayon et al, 2022, 2023 y 2025).

Estas diferencias ponen de manifiesto laimportancia de la vigilancia macroecondémica dentro de
la Unién Europea (presente a lo largo de su desarrollo y en sus politicas, Sanchez-Bayon et al, 2018;
Sanchez-Bayon, 2021). Desde la crisis de deuda soberana las instituciones europeas han reforzado los
mecanismos destinados a detectar riesgos y desequilibrios que puedan afectar a la estabilidad econdmica
del conjunto de la Unién. En este sentido, el Informe sobre el Mecanismo de Alerta de la Comision
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Europea sefiala que variables como la deuda publica, los déficits presupuestarios o la evolucion del
empleo siguen siendo elementos fundamentales para evaluar la situacion econdmica de cada pais
(European Commission, 2024).

Diversos estudios han destacado que los resultados econdomicos de los paises no dependen
unicamente de factores coyunturales sino también de caracteristicas estructurales acumuladas a lo largo
del tiempo (Hausmann & Hidalgo , 2014) sostienen que las economias con estructuras productivas mas
diversificadas suelen adaptarse mejor a los cambios del entorno econémico. De manera similar, la
Comision Europea sefiala que la calidad de las instituciones, la productividady la sostenibilidad de las
finanzas publicas continuian siendo elementos clave para explicar las diferencias de crecimiento entre
Estados miembros (European Commission, 2024).

A diferencia de otros enfoques centrados exclusivamente en describir la evolucion de estas
variables, este articulo busca identificar los factores que ayudan a explicar por qué algunos paises
presentan resultados significativamente mejores que otros. Para ello, se aplica una combinacion de
analisis convencional y heterodoxo (Sanchez-Bayon, 2022, 2024 y 2025), comparandose sus marcos
regulatorios e institucionales (en sus relaciones entre el ambito doméstico e internacional, Sdnchez-
Bayon, 2010, 2012, 2014 y 2015), focalizandose la atencion en los resultados de los cinco paises con
mejor desempefio y los cinco con peores resultados antes y después de la pandemia. Esta comparacion
permite observar hasta qué punto las diferencias existentes antes de 2020 continian presentes en la
actualidady sila crisis sanitaria ha alterado la posicion relativa de algunas economias dentro de 1a Union
Europea.

2. METODOLOGIA Y ANALISIS DE DATOS

Con el objetivo de superar el alcance puramente descriptivo se ha disefiado una seleccion de
variables que permiten analizar distintas dimensiones de la actividad economica. El PIB refleja la
capacidad de crecimiento de una economia, el desempleo ofrece informacidn sobre la situacion del
mercado laboral mientras que el saldo presupuestario y la deuda publica permiten evaluar la
sostenibilidad de las finanzas publicas. En conjunto, estos indicadores proporcionan una vision
relativamente completa de la situacién macroeconémica de cada Estado miembro.

Los datos utilizados proceden de la base estadistica de Eurostaty corresponden a indicadores de
crecimiento del PIB, desempleo, deuda publica y saldo presupuestario para los paises analizados
(Eurostat, 2025).

Para identificar los cinco paises con mejor y peor desempeio se elabord una clasificacion basada
en la posicion relativa de cada pais en los indicadores seleccionados. Se valord positivamente un mayor
crecimiento economico, menores tasas de desempleo, menores niveles de deuda publica y una mejor
situacion presupuestaria.

2.1. Analisis de la situacion Pre-COVID

Los datos previos a la pandemia muestran una Unién Europea caracterizada por importantes
diferencias econdmicas entre sus Estados miembros. Aunque la mayoria de los paises registraban
crecimiento econdmico los indicadores relacionados con el empleo y las finanzas publicas reflejaban
realidades muy distintas.

Los resultados recogidos en la Figural sitian a Dinamarca, Luxemburgo, Irlanda, Paises Bajos
y Malta como los paises con mejor desempefio antes de la pandemia. A pesar de presentar caracteristicas
econdmicas diferentes todos ellos compartian algunos elementos comunes. En primer lugar, mantenian
tasas de desempleo reducidas en comparacion con la media europea. Paises Bajos registraba una tasa de
paro del 3,2%, Maltadel 3,4% y Dinamarcae Irlanda del 5%. Ademas, estos paises combinaban niveles



de crecimiento econdmico relativamente elevados con posiciones fiscales mas equilibradas que las
observadas en otras economias de la muestra.

Irlanda y Malta destacaban especialmente por su crecimiento econémico, con tasas del 5,6% y
5,5% respectivamente. Sin embargo, estos resultados no pueden explicarse Unicamente por el
comportamiento del PIB. Luxemburgo, por ejemplo, registraba un crecimiento mas moderado (2,3%),
pero mantenia una deuda publica del 22% del PIB, la mas baja entre las economias analizadas. Del
mismo modo, Dinamarca combinaba crecimiento econdémico, bajo desempleo, superavit presupuestario
y una deuda publica reducida, lo que le permitia situarse entre las posiciones mas favorables de la
muestra.

Figural. Indicadores macroeconomicos paises de la UE antes de la pandemia.

Indicadores Macroeconomicos UE 2019

Puesto Pais PIB (%) Paro (%) Inflacién (%) Saldo (% PI1B) Deuda (% PIB) . .
15 Finlandia 13 6.7 11 09 59

1 Dinamarca 28 i} 07 38 33
16 Alemania 11 32 1.4 1.5 59
2 Luxemburgo 23 56 17 24 22

17 Portugal 27 65 03 01 116
3 Irlanda 56 5 09 0,5 57

4 | paisesBajos o 32 - = ® 18 Letonia 26 64 28 06 37
5 Malta 55 34 15 0.4 2 19 Chipre 35 71 05 15 91
6 Lituania 43 63 22 03 36 20 Francia 18 81 1.3 31 97

7 | Estonia 4 44 23 2 g 21 Espaha 2 137 08 29 95

8 Chequi 3 2 26 03 30 "
equia 22 Hungria 49 34 34 20 65

9 Polonia 45 33 23 0,7 46
23 Rumania 42 41 39 43 35
10 Bulgaria 4 42 25 21 20

24 Eslovaquia 26 58 28 13 48
1 Suecia 17 68 17 06 35

12 Austria 16 45 15 06 70 5 | Bélgica 18 54 12 18 98
13 Eslovenia 25 45 16 038 66 26 Italia 03 10 06 A5 135

14 Croacia 35 66 08 03 3 27 Grecia 19 166 05 05 180

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Eurostat (Eurostat, 2025).

Estos resultados coinciden con las aportaciones de Hausmann e Hidalgo (Hausmann & Hidalgo
, 2014), quienes senalan que las economias con estructuras productivas mas diversificadasy orientadas
a actividades de mayor valor afiadido suelen presentar una mayor capacidad para mantener el
crecimiento y la estabilidad econdmica a largo plazo. En los paises mejor posicionados también se
observa una mayor capacidad para atraer inversion, una elevada apertura al comercio internacional y
una situacion fiscal relativamente solida.

En el extremo contrario aparecen Grecia, Italia, Espafia, Francia y Rumania. Aunque las causas
de su posicion son diferentes en cada caso todos ellos mostraban algiin desequilibrio significativo antes
de la pandemia.

Por su parte, Grecia registraba la tasa de desempleo mas elevada de toda la muestra (16,6%) y
una deuda publica equivalente al 180% del PIB. Italia presentaba un crecimiento econdémico muy
reducido (0,3%), acompaniado de una deuda publicadel 135% del PIB y una tasa de desempleo del 10%.
En ambos casos, los elevados niveles de endeudamiento limitaban considerablemente el margen de
actuacion de la politica fiscal.

Espafia también mostraba una posicion desfavorable debido principalmente a su mercado laboral.
A pesar de registrar un crecimiento del PIB del 2% su tasa de desempleo alcanzaba el 13,7% muy por
encima de la media europea. Esta situacion coincide con algunos de los problemas estructurales
senalados por Bentolila, Izquierdo y Jimeno (Bentolila, Izquierdo , & Jimeno , Negociacion colectiva:
La gran reforma pendiente, 2010) quienes destacan las dificultades historicas del mercado laboral
espafiol para absorber las fluctuaciones econdmicas sin generar aumentos significativos del desempleo.
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Por su parte, Francia presentaba un déficit publico del 3,1% del PIB y una deuda cercana al 100%
del PIB mientras que Rumania combinaba un crecimiento econémico elevado (4,2%) con el mayor
déficit presupuestario de la muestra (-4,3% del PIB). Este tltimo caso resulta especialmente interesante
porque muestra que un elevado crecimiento econdémico no siempre implica una situacion
macroecondmica equilibrada. De hecho, el mantenimiento de déficits elevados puede generar
vulnerabilidades que se hacen mas visibles en periodos de desaceleracion econdmica.

En conjunto, los datos previos a la pandemia indican que las diferencias entre los paises europeos
ya eran significativas antes de 2020. Los resultados sugieren que la posicion de cada economia no
dependia unicamente de su capacidad de crecimiento sino también de factores relacionados con el
empleoy lasostenibilidad de las finanzas publicas. Estas diferencias iniciales ayudan a entender por qué
algunos paises afrontaron la crisis sanitaria en una situacion mas favorable que otros.

2.2. Diagnéstico Post-COVID

La recuperacion posterior a la pandemia no afectd de la misma manera a todos los paises de la
Unién Europea. Aunque la mayoria de las economias recuperaron el crecimiento las diferencias
observadas antes de 2020 continuaron estando presentes en gran parte de los casos.

Los datos muestran que algunos paises consolidaron posiciones favorables mientras que otros
siguieron arrastrando desequilibrios que ya existian antes de la crisis sanitaria.

Los resultados recogidos en la Figura 2 situan a Dinamarca, Malta, Irlanda, Polonia y
Luxemburgo como los paises con mejor desempefio en el periodo posterior a la pandemia.

Figura 2. Indicadores macroeconomico paises de la UE en el periodo post-COVID

Indicadores Econémicos de la Unién Europea 2024

EENCEEET T T e e N
1 100 5 30 45 04 44

Dinamarca 08 15 Finlandia 1 102 7476
2 Paises Bajos 05 102 11 52-54 09 16 Letonia 18 103 00 4042 18
? Males o7 989 o8 554 35 17 bulgaria 15 103 . 2 30

& D B D = 5 B 1B Alemania 10 102 a5 [ 27

Polania 02 02 20 4351 £5
19 Francia 15 101 12 4 58

Chequia 08 101 12 a6 20
2 Eslovaquia 35 103 19 5759 55

2 Hungria 15 10 06 7678 5.0
Suecia 09 01 08 3133 16

B
6
7 Luxemburge 13 03 04 % [X]
8

2 Espafa 38 103 35 03 a2
9

Lituania 12 04 28 3840 13

10 Croxcia 22 108 38 6365 18 3 Italia 33 102 07 138 34

" Chipre 22 100 39 2072 a1 u Rumania 17 105 09 4850 93
2 Eslovenia 17 101 17 072 09 5 Austria 15 103 a7 80-82 A7
13 Portugal 17 102 21 9294 05 % Bélgica 20 102 11 107 44

14 Estonla 11 102 01 24 17 2 Grech 54 102 21 153 12

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Eurostat (Eurostat, 2025).

Dinamarca vuelve a ocupar las primeras posiciones gracias a una combinacion de crecimiento
econdmico, bajo desempleo, reducido nivel de deuda publica y un importante superdvit presupuestario
del 4,5% del PIB. Esta evolucion sugiere que el pais no solo fue capaz de afrontar la crisis sanitaria sino
también de recuperar rapidamente el equilibrio de sus cuentas publicas.

Malta e Irlanda también mantienen posiciones destacadas. Malta registra el mayor crecimiento
economico de los paises analizados con una expansion del PIB del 6,8%, mientras que Irlanda conserva
una situacion fiscal favorable y niveles de deuda relativamente contenidos. En ambos casos se observa
una recuperacion apoyada en sectores con una elevada capacidad de adaptaciony una fuerte vinculacion
con los mercados internacionales.



Una de las novedades mas relevantes respecto al periodo anterior es la entrada de Polonia entre
las economias mejor posicionadas. Antes de la pandemia ya mostraba buenos indicadores de crecimiento
y empleo, pero tras la crisis consigue consolidar su posicion gracias al mantenimiento de un mercado
laboral dindmicoy a un crecimiento econdmico superior al de gran parte de las economias occidentales
de la Unidn Europea. Este resultado coincide con la mejora observada en varios paises del Este europeo
durante los tltimos afios.

Por su parte, Luxemburgo contintia en una buena posicion, aunque su crecimiento econémico es
mas moderado que el de otros paises del grupo. Su posicion se explica principalmente por la solidez de
sus finanzas publicas y por mantener uno de los niveles de deuda mas bajos de toda la Unién Europea.

En el extremo contrario se situan Grecia, Italia, Rumania, Francia y Austria. Grecia continua
presentando el mayor nivel de deuda publica de la muestra con un valor equivalente al 153% del PIB.
Aunque la economia griega ha mostrado cierta mejora respecto a la etapa anterior, el elevado
endeudamiento sigue representando una limitacién importante para su margen de actuacion econdmica.

Italia en cambio, mantiene una situacion similar. El crecimiento econdémico continiia siendo
reducido y la deuda publica alcanza el 138% del PIB. A pesar de la recuperacion experimentada tras la
pandemia, los datos muestran que siguen existiendo dificultades para lograr una mejora sostenida de sus
principales indicadores macroecondmicos.

Rumania destaca por registrar el mayor déficit presupuestario de toda la muestra situado en el
9,3% del PIB. Este resultado refleja que el crecimiento econdmico por si solo no garantiza una situacion
economica equilibrada cuando va acompafado de importantes desequilibrios fiscales.

Francia contintia mostrando problemas relacionados con el déficit piblico y el endeudamiento.
Aunque mantiene niveles de crecimiento positivos. Se observa que saldo presupuestario alcanza el -
5,8% del PIB y la deuda supera el 110% del PIB, situdndose entre los valores mas elevados de la muestra.

Finalmente, Austria sustituye a Espafia dentro del grupo de economias con peores resultados.
Esta situacion se explica principalmente por la contraccion de su actividad econdmicaen 2024 (-0,7%)),
acompafiada de un deterioro de las cuentas publicas. Mientras tanto, Espafia mejora su posicionrelativa
gracias al crecimiento econdmico registrado durante el periodo posterior ala pandemia, aunque continua
manteniendo niveles de deuda y desempleo superiores a la media europea.

En conjunto, los datos muestran que la pandemiano alterd completamente la posicion relativa de
los paises dentro de la Union Europea. Aunque se produjeron algunos cambios, la mayoria de las
economias que ocupaban las primeras posiciones antes de la crisis contintian mostrando resultados
favorables mientras que gran parte de los paises con mayores dificultades siguen presentando
desequilibrios significativos. Esto sugiere que los factores estructurales continiian desempefiando un
papel importante en la evolucion econdmica de los Estados miembros.

3. DISCUSION DE LA RELACION DATOS PRE Y POST

La comparacion entre la situacion previa a la pandemiay los resultados observados en el periodo
posterior al COVID19 permite identificar varios aspectos relevantes sobre la evolucion economica de
los paises analizados. En primer lugar, los datos muestran que la pandemia no modific6 por completo la
posicion relativa de las economias europeas. Aunque algunos paises mejoraron o empeoraron su
clasificacion las diferencias existentes antes de 2020 continuaron siendo visibles afios después.

Los paises que ya presentaban una situacion favorable antes de la pandemia como Dinamarca,
Irlanda, Luxemburgo o Malta, mantuvieron posiciones destacadas tras la recuperacion. Esto sugiere que
factores como la estabilidad de las finanzas ptblicas, la capacidad para generar empleo y la fortaleza de
determinados sectores productivos desempefiaron un papel importante a la hora de afrontar un periodo
de elevada incertidumbre economica. En este sentido, los resultados también coinciden con las
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aportaciones de Hausmann y Hidalgo (Hausmann & Hidalgo , 2014) , quienes sostienen que las
economias con estructuras productivas mas diversificadas suelen adaptarse mejor a los cambios del
entorno econdmico. Asimismo, la Comisién Europea (European Commission, 2024) destaca que la
productividad, la competitividad y la sostenibilidad fiscal contintian siendo elementos fundamentales
para explicar las diferencias de crecimiento entre los Estados miembros.

Por otro lado, también se observa que la pandemia tuvo efectos distintos segtn la situacion de
partida de cada pais. Aquellas economias que llegaron a 2020 con elevados niveles de deuda publica o
con problemas persistentes en sus mercados laborales encontraron mayores dificultades para mejorar sus
indicadores. Grecia e Italia constituyen dos ejemplos claros de esta situacion. Aunque ambos paises
registraron cierta recuperacion econdémica continian mostrando algunos de los niveles de
endeudamiento mas elevados de toda la Union Europea.

Del mismo modo, Francia mantiene importantes desequilibrios presupuestarios que limitan su
margen de actuacién econdémica una cuestion que también es sefialada por la Comision Europea dentro
de los mecanismos de vigilancia macroecondémica (European Commission, 2024).

Uno de los casos mas interesantes es el de Espafia. Antes de la pandemia formaba parte del grupo
con peores resultados debido principalmente a su elevada tasa de desempleo y a la situacion de sus
cuentas publicas. Sin embargo, en el periodo posterior al COVID19 abandona este grupo y mejora su
posicion relativa dentro de la muestra analizada. Este cambio puede relacionarse con el crecimiento
econdmico registrado en los ultimos afos y con la evolucion favorable del mercado laboral. No obstante,
Espafia continua presentando desafios importantes especialmente en relacion con la deuda publicay el
desempleo que siguen situdndose por encima de la media de muchos socios europeos. Estas cuestiones
coinciden con algunos de los retos sefialados por De Cos (De Cos , 2024) para la economia espafiola'y
con los problemas estructurales del mercado laboral analizados por Bentolila, Izquierdo y Jimeno
(Bentolila, Izquierdo , & Jimeno , Negociacion colectiva: La gran reforma pendiente, 2010).

Otro aspecto destacable es la mejora observada en determinadas economias de Europa Central y
Oriental. El caso de Polonia resulta especialmente significativo puesto que pasa de ocupar posiciones
intermedias antes de la pandemia a situarse entre los paises con mejores resultados en el escenario
posterior al COVID19. Esta evolucién reflejauna tendencia que también puede observarse, en diferente
medida, en otros paises de la regién donde el crecimiento econémico y la mejora del empleo han
permitido una aproximacion gradual a los niveles de desarrollo de las economias mas avanzadas de la
Unién Europea, tal y como sefalan los informes recientes de la Comision Europea (European
Commission, 2024).

La evolucion del empleo constituye otro elemento clave para comprender las diferencias
observadas entre paises. Diversos estudios han sefialado que la capacidad de los mercados laborales para
adaptarse a cambios econdomicos influye directamente en la velocidad de recuperacion tras una crisis.
Aspectos como la negociacion salarial, la flexibilidad de las empresas o la capacidad de ajuste del
empleo condicionan la respuesta de cada economia ante situaciones adversas ( (Bentolila, Izquierdo, &
Jimeno, Negociacion colectiva: La gran reforma pendiente, 2010); (Druant, y otros, 2009); (Bertola, y
otros, 2010)). En este sentido, los paises con menores niveles de desempleo antes de la pandemia
tendieron a mostrar una recuperacion mas rapida en los afios posteriores.

Asimismo, los resultados muestran que el crecimiento econdémico por si solo no garantiza una
posicion favorable dentro de la clasificacion. Rumania constituye un ejemplo claro de esta situacion.
Antes de la pandemia registraba una de las tasas de crecimiento més elevadas, pero al mismo tiempo
acumulaba importantes desequilibrios presupuestarios. Tras la crisis, estos problemas se hicieron ain
mas visibles situando al pais entre las economias con peores resultados. Esto muestra la importanciade
analizar conjuntamente distintos indicadores y no tnicamente la evolucion del PIB, una cuestion que
también aparece reflejada en los informes de seguimiento macroeconémico de la Comision Europea
(European Commission, 2024).



La evolucién de la inflacion durante los afios posteriores a la pandemia también ayuda a
comprender parte de las diferencias observadas entre paises. Diversos estudios coinciden en que el
aumento de los precios estuvo relacionado con la recuperacion de la demanda, el encarecimiento de la
energia y las alteraciones producidas en el comercio internacional tras la crisis ( (Arce, Ciccarelli,
Kornprobst, & Montés-Galdon, 2023); (Bernanke & Blanchard, 2023); (Ghomi, Hurtado, & Montero,
2024). Sin embargo, la capacidad de cada economia para afrontar este contexto fue desigual y dependio
en gran medida de sus condiciones econémicas previas.

Ciertamente, los resultados sugieren que el COVID19 actué méas como una prueba para las
economias europeas que como el origen de las diferencias observadas entre ellas. La pandemia genero
dificultades comunes para todos los paises, pero su impacto final estuvo condicionado por factores que
ya existian antes de la crisis. Por este motivo, la recuperacion posterior no puede entenderse unicamente
como una consecuencia de las medidas adoptadas durante la pandemia sino también como el resultado
de caracteristicas estructurales acumuladas durante afios ( (Hausmann & Hidalgo , 2014); (European
Commission, 2024).

Finalmente, el andlisis permite observar que, aunque la Unién Europea ha avanzado hacia una
mayor coordinacion economica siguen existiendo diferencias significativas entre sus Estados miembros.
Los paises con mejores resultados contintian concentrandose principalmente en las economias del norte
y en algunos Estados de menor tamafio con finanzas publicas mas solidas, mientras que una parte
importante de los desequilibrios sigue localizandose en paises del sur y en determinadas economias del
este europeo. Esta situacion refuerza la importancia de los mecanismos de vigilancia macroeconémica
impulsados por la Comisiéon Europea como herramienta para detectar riesgos y favorecer una mayor
estabilidad econdmica dentro de la Union.

4. CONCLUSIONES

Los resultados obtenidos muestran que las diferencias econémicas entre los paises de la Union
Europea no desaparecieron tras la pandemia. Aunque la crisis sanitaria afectd a todas las economias
analizadas su impacto fue desigual y estuvo condicionado en gran medida por la situacion previa de cada
pais.

Las economias que ya presentaban una combinacidon favorable de crecimiento, empleo y
estabilidad fiscal antes de 2020 fueron las que mantuvieron mejores resultados en el periodo posterior.
Dinamarca, Irlanda, Malta y Luxemburgo contintan situandose entre los paises con mejor desempeiio
lo que sugiere que la solidez de las finanzas publicas y la capacidad para sostener niveles elevados de
actividad econdmica siguen siendo factores determinantes.

Por el contrario, Grecia, Italia, Francia y Rumania continian mostrando algunos de los
principales desequilibrios. En estos casos, los elevados niveles de deuda publica o los déficits
presupuestarios persistentes siguen limitando la capacidad de mejora de sus indicadores
macroecondmicos. Esto pone de manifiesto que el crecimiento econémico, por si solo, no garantiza una
posicion favorable cuando no viene acompafniado de una situacion fiscal sostenible.

Entre los cambios observados destaca la evolucion de Espafia y Polonia. Espafia consigue
abandonar el grupo de economias con peor desempefio gracias al crecimiento registrado tras la pandemia
y a la mejora de algunos indicadores laborales, aunque mantiene retos importantes relacionados con el
desempleo y la deuda publica. Polonia, por su parte, logra consolidarse entre los paises con mejores
resultados reflejando la evolucion favorable que han experimentado varias economias de Europa Central
y Oriental durante los ultimos afios.

En conjunto, el anélisis sugiere que la pandemia actu6 principalmente como un factor que puso
a prueba las fortalezas y debilidades ya existentes en las economias europeas. Las diferencias observadas
después de la crisis responden en gran medida a factores previos relacionados con la estructura
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productiva, el funcionamiento del mercado laboral y la situacion de las finanzas publicas. Por ello, la
reduccion de los desequilibrios macroecondmicos contintia siendo uno de los principales desafios para
avanzar hacia una mayor convergencia econémica dentro de la Unioén Europea.
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