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J. Díaz. Madrid 
El tren de la economía euro-
pea se frena e incluso empieza 
a dar marcha atrás. El pincha-
zo de sus dos grandes moto-
res de impulso, la industria y 
los servicios, es cada vez más 
palpable y empuja a la econo-
mía del bloque del euro hacia 
el túnel de la contracción, um-
bral que podría haber cruza-
do ya, como anticipan los Ín-
dices de Gestores de Compras 
(PMI, por sus siglas en inglés), 
uno de los principales termó-
metros del estado de salud de 
la actividad económica. Y lo 
que muestran sobre el rumbo 
del Viejo Continente, incluida 
España, no invita precisa-
mente al optimismo. “La acti-
vidad total en la economía de 
la zona euro disminuyó en 
agosto al ritmo más rápido en 
casi tres años” (esto es, desde 
noviembre de 2020), advirtió 
ayer S&P Global tras consta-
tar que el fuerte deterioro de 
la industria se ha terminado 
contagiando al sector servi-
cios, que, pese a la fortaleza 
del turismo, sufrió en agosto 
su primera contracción desde 
diciembre de 2022. 

En concreto, el índice PMI 
de los servicios descendió 
hasta los 47,9 puntos frente a 
los 50,9 de julio, traspasando 
la frontera que separa la ex-
pansión económica (por enci-
ma de 50 puntos) de la con-
tracción (por debajo de esa 
cota). El sector servicios se ve 
arrastrado así por el declive 
que la industria viene mos-
trando desde hace meses y 
lanza un jarro de agua fría so-
bre las expectativas de la zona 
euro, cuyo PIB logró esquivar 
la recesión técnica en el pri-
mer trimestre al mostrar un 
encefalograma plano y re-
puntó un 0,3% en el segundo, 
aunque –eso sí– con varios de 
sus estados miembros ya en 
contracción. En agosto, sin 
embargo, se produjo “la pri-
mera caída simultánea de la 
producción manufacturera y 
la actividad del sector servi-
cios”, lo que ilustra la intensi-
dad y rapidez del deterioro de 
la actividad, cuyo PMI com-
puesto se hundió hasta los 
46,7 puntos en la zona euro el 
mes pasado frente a los 48,6 
de julio. 

Un escenario que, según el 
informe de S&P Global, pre-
ludia un descenso del PIB eu-
ropeo del 0,1% en el tercer tri-
mestre, reflejo de una letal 

La zona euro enfila la contracción 
económica y contagia a España
ÍNDICE PMI/  El deterioro se acelera en agosto con la primera caída simultánea de la producción industrial 
y del sector servicios y preludia un descenso del PIB del 0,1% en el bloque del euro en el tercer trimestre.

El TC admite 
el recurso del 
PSOE para 
revisar el voto 
de Madrid
Expansión. Madrid 
El Tribunal Constitucional 
(TC) admitió a trámite ayer el 
recurso presentado por el 
PSOE para revisar los 30.000 
votos nulos registrados en la 
Comunidad De Madrid en las 
Elecciones Generales del 23 
de julio, petición con la que 
aspira a acabar arrebatando 
un escaño al PP, y sobre la que 
los magistrados se pronuncia-
rán la próxima semana. 

Así lo anunció ayer el Tri-
bunal Constitucional después 
de que la Sala Segunda admi-
tiera a trámite, por mayoría, el 
recurso de amparo electoral 
del PSOE contra la sentencia 
de la Sala de lo Contencioso-
Administrativo del Tribunal 
Supremo, que confirmaba el 
Acuerdo del 8 de agosto de 
2023 dictado por la Junta 
Electoral Provincial de Ma-
drid en el proceso de Eleccio-
nes de las Cortes Generales 
del año 2023, denegando la 
revisión de la totalidad de los 
votos nulos de la circunscrip-
ción electoral de Madrid. 

“La Sala entiende que el re-
curso tiene especial trascen-
dencia constitucional porque 
el asunto suscitado trasciende 
del caso concreto al plantear 
una cuestión jurídica de rele-
vante y general repercusión 
social o económica”, comuni-
có el Tribunal, añadiendo que 
también supone una oportu-
nidad para “aclarar o cambiar 
su doctrina, como consecuen-
cia del surgimiento de nuevas 
realidades sociales”. Dando 
plazo a las partes y la Fiscalía 
para presentar alegaciones, la 
Sala se citó para decidir sobre 
el fondo de la cuestión la pró-
xima semana. El auto contó   
con el voto en contra de los 
magistrados César Tolosa y 
Enrique Arnaldo. 

Conviene recordar que el 
PP logró un escaño extra por 
Madrid a costa del PSOE tras 
el recuento del voto exterior 
que elevó a 138 el número de 
sus congresistas, frente a los 
121 que restaron para los so-
cialistas. Como la diferencia 
estuvo en 1.200 votos, el 
PSOE inició una batalla judi-
cial para reclamar el recuento 
de las papeletas anuladas as-
pirando a que el escaño asig-
nado al popular Carlos García 
Adanero pase a Javier Rodrí-
guez Palacios, su número 11 
por Madrid. Se da la coyuntu-
ra de que un solo escaño sepa-
ra al PSOE de necesitar el vo-
to favorable de Junts, o solo su 
abstención, para investir pre-
sidente a Pedro Sánchez. 

Los índices PMI muestran que la actividad total en la zona euro “disminuyó en agosto al ritmo más rápido en casi tres años”.
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La inflación sigue al acecho. 
Pese a la moderación del 
rimo de subida del IPC en 
los últimos meses y de los 
esfuerzos del BCE para 
enfriar la economía y los 
precios a golpe de subida de 
los tipos de interés, la gran 
bestia negra de la economía 
europea en los últimos dos 
años sigue sin ser 
doblegada. Al contrario, tras 

meses de pérdida de fuelle, 
el precio de los insumos en 
la zona euro “se aceleró en 
agosto por primera vez 
desde septiembre de 2022”, 
advirtió ayer S&P Global. 
Para el economista jefe del 
Hamburg Commercial Bank 
(HCOB), Cyrus de la Rubia, 
ese ‘sorprendente’ esprint 
de los costes pone “en duda 
la perspectiva de una 

inflación rápidamente 
decreciente”. ¿El principal 
sospechoso?  El economista 
apunta a los aumentos 
salariales registrados en 
Europa ante la presión de los 
trabajadores por la pérdida 
de poder adquisitivo que ha 
supuesto la inflación y que 
las empresas proveedoras 
han comenzado a trasladar 
a sus precios para frenar la 

erosión de sus márgenes. 
Una situación a la que no es 
ajena España, donde la  tasa 
de inflación de los costes de 
los insumos se aceleró en 
agosto “a su nivel más alto 
en tres meses”, aunque de 
momento las compañías no 
parecen estar repercutiendo 
en toda su magnitud a sus 
clientes ese renovado 
incremento de los costes.

La inflación no cesa: los costes vuelven a acelerarse

combinación de factores: la 
caída de los nuevos pedidos, 
que se hundieron “al ritmo 
más fuerte desde finales de 
2020”; la pérdida de fuelle del 
empleo, con un crecimiento 
prácticamente estancado, y el 
empeoramiento de las pers-
pectivas económicas de los 
empresarios para los próxi-
mos doce meses. Todo ello en 
el contexto de una demanda 
debilitada por la inflación y el 
encarecimiento de los costes 
financieros y aderezado por 
un súbito repunte de los pre-
cios de los insumos, que se 
aceleraron por primera vez 
desde septiembre de 2022 
(ver información adjunta). 

España, contagiada 
Es evidente que Europa se ha 
resfriado y que su síntomas  
empeoran. Y si la zona euro se 
acatarra, tarde o temprano 

España termina estornudan-
do, algo que, según los índices 
PMI, ya está ocurriendo. La 
propia vicepresidenta econó-
mica en funciones y candida-
ta a la presidencia del Banco 
Europeo de Inversiones, Na-
dia Calviño, admitió el lunes 
que “España no se puede ais-
lar de la ralentización de la 
economía europea y ésta nos 
va a marcar evidentemente 
en los próximos meses”. Se-
gún S&P Global, ese marcaje 
ya se está produciendo.  

Tras el declive previo del 
sector manufacturero, la eco-
nomía del sector servicios es-
pañol se contrajo en agosto 

“por primera vez desde octu-
bre de 2022”, fruto, en una se-
cuencia calcada de lo que está 
sucediendo en Europa, de la 
caída de la actividad y de los 
nuevos pedidos; de la desace-
leración del empleo, que cre-
ció a su tasa más débil desde 
enero, y del repentino acele-
rón de los costes de los insu-
mos. En otras palabras, Espa-
ña se encontraría ya en el ter-
cer trimestre en una situación 
similar a la del conjunto de la 
zona euro; es decir, de caída 
del PIB. “Nuestra estimación 
en tiempo real del PIB, que 
tiene en cuenta los indicado-
res del PMI, está indicando 
una contracción del PIB del 
0,1 % en el tercer trimestre”, 
señaló ayer Cyrus de la Rubia, 
economista jefe del Hamburg 
Commercial Bank (HCOB) 
en el informe de S&P Global. 

Con todo, la tormenta se 

está cebando sobre todo en 
las dos principales econo-
mías del euro, Alemania y 
Francia, que en el mes de 
agosto “registraron las caídas 
más pronunciadas de la acti-
vidad total”.  

En el caso germano, su ac-
tividad económica atraviesa 
sus horas más bajas desde 
mediados de 2009 si se ex-
cluye el tsunami de la pande-
mia, mientras que el PMI 
Compuesto de Francia mar-
có sus registros más bajos en 
33 meses. Pero si bien “en 
Italia y España se observaron 
declives más modestos”, 
S&P Global y HCOB advir-
tieron de que en el caso con-
creto de España, cuyo princi-
pal destino exportador es la 
propia UE, “es probable que 
las cosas sigan desacelerán-
dose durante los próximos 
meses”.

El sector servicios 
español se contrajo 
en agosto por 
primera vez desde 
octubre de 2022


