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POLITICA MONETARIA

El BCE eleva los tipos de interés al 2,25%

SUBE LAS TASAS 25 PUNTOS BASICOS ANTE EL ‘SHOCK’ DE ORIENTE PROXIMO/ |_a autoridad monetaria ajusta al alza el precio del dinero
por primera vez en practicamente tres aflos y empeora sus proyecciones macroeconomicas anticipando mas inflacion.

Andrés Stumpf. Fréncfort

El nuevo ciclo monetario da
comienzo. El Banco Central
Europeo (BCE) elevo los tipos
de interés en 25 puntos basi-
cos, un movimiento que im-
pulsa el precio del dinero has-
tala cota del 2,25% y un nivel
que no se veia en la zona euro
desde abril de 2025.

Los tipos de interés vuel-
ven a subir después de prac-
ticamente tres afios en los
que en Europa solo se vivian
recortes del precio del dine-
ro seguidos de un largo pe-
riodo sin cambios ni sobre-
saltos. Pero la institucién
presidida por Christine La-
garde decidio volver a po-
nerse manos a la obra en la
reunion de politica moneta-
ria celebrada ayer en Franc-
fort.

“No estamos en la situacion
en la que podemos dejar co-
rrer este shock”, indico Lagar-
de, que especifico que la subi-
da de tipos debe entenderse
como “una sefial” y “algo ne-
cesario ante la actual situa-
cién econdmica y la incerti-
dumbre”.

Encabeza

Con su alza, el BCE se con-
virtio en el primer gran ban-
co central, de entre las eco-
nomias del G7, que acomete
una subida de los tipos de in-
terés por los efectos deriva-
dos de la guerra de Iran. El
cierre del estrecho de Ormuz
ha impactado de lleno en los
precios de la energia y la au-
toridad monetaria europea
teme que esa presion acabe
calando de forma mas amplia
enlaeconomia.

“La guerra en Oriente Pro-
ximo esta generando presio-
nes inflacionistas y la decision
de aumentar los tipos de inte-
rés es adecuada en los dife-
rentes escenarios que anali-
zan la posible evolucion de la
perturbacion y su impacto en
las perspectivas a medio pla-
zo paralazonadel euro”, indi-
caron en su comunicado los
miembros del Consejo de Go-
bierno del BCE.

Ya en rueda de prensa, La-
garde confirmé que “la deci-
sion se ha tomado de forma
unanime” y que “no debati-
mos ninguna otra alternativa
que la subida de 25 puntos
basicos”.

Los fantasmas del dltimo
shock inflacionario han juga-
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La inflacion no
regresara al objetivo
del 2% hasta

la segunda mitad

del proximo ejercicio

Lagarde subraya que
la subida de tipos es
coherente con

todos los escenarios
analizados

El BCE se convierte
en el primer gran
banco central en

subir tipos por
la guerraen Iran

Christine Lagarde, presidenta
del Banco Central Europeo
(BCE), en la rueda de prensa
celebrada ayer en Francfort.
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@ EI BCE maneja un escenario benigno
en el que la guerra de Iran se resuelve
rapido y la inflacién no supera el 3%,
pero le otorga pocas probabilidades.

do un papel relevante en esa
toma de decisiones. El BCE
no quiere volver allegar tarde
a la lucha contra la inflacién
como ya ocurrio en el perio-
do de 2021-2022, cuando el
crecimiento de los precios se
catapulté por encima del
10%.

“Cuando la inflacion se
descontrola, cuesta mucho
trabajo devolverla al objetivo
del 2% que marca la estabili-
dad de precios”, advirtio la
presidenta del BCE.

Lagarde recalco que, por el
momento, las expectativas
de inflacion a largo plazo si-
guen ancladas en el objetivo
del 2%. Pese a ello, resaltd
que “tenemos una inflacion
que es demasiado alta para
nuestros ciudadanos y para
nuestro objetivo de estabili-
dad de precios. Estamos tra-
bajando para revertir esa si-
tuacion”. Los expertos del
BCE han comenzado averya
un traslado de los precios de
laenergia, que se elevaron un

@ El escenario adverso contempla que
los precios de la energia se mantienen

tensionados en los niveles actuales y la
inflacién supera el 3% en 2026 y 2027.

10% en abril, hacia otros pro-
ductos.

Nuevas proyecciones

En la publicacién de las nue-
vas proyecciones macroeco-
noémicas, la autoridad mone-
taria vaticina un escenario ba-
se con una inflacién del 3% en
2026, del 2,3% en 2027 y del
2% en 2028. La revision res-
pecto alos célculos realizados
en la cumbre de marzo es de
cuatro décimas parael afio ac-
tual, y tres décimas para el

® En el escenario severo, los precios de
la energia se elevan mas y se alcanza un
pico de inflacién en 2027 del 5,3%
después de marcar un 4% en 2026.

proximo, aunque se reduce
en una décima la inflacion es-
peradaen 2028.

Tras escalar al 3% en abril,
Lagarde ha anticipado que la
inflacion seguira subiendo du-
rante el verano y no regresara
al objetivo del 2% hasta la se-
gunda mitad del proximo afio.

Esta nueva senda esperada
de la inflacion en el escenario
base se acercamucho a la pre-
vista en el escenario adverso
dibujado en la cumbre de
marzo, que vaticinaba un cre-

cimiento de los precios del
3,3% para este afio. Esto impli-
ca que el BCE reconoce que
los malos pronodsticos se van
materializando para Europa.

“Los expertos han revisado
al alza las proyecciones de re-
ferencia para la inflacion en
2026 y2027 debido aunasen-
da mas elevada de los precios
de la energia, que se espera
que se transmita en cierta me-
dida a la inflacion de los ali-
mentos, los bienes y los servi-
cios”, aseguraron los miem-
bros del BCE. Como en mar-
70, la autoridad monetaria ha
querido construir escenarios
alternativos que anticipan de-
sarrollos diversos de la guerra
en Iran. En el mas severo, la
inflacién alcanza un pico del
5,3% en 2027. “En todos los
escenarios se hacia necesario
subir los tipos de interés 25
puntos bésicos para mante-
ner una politica monetaria
acorde a la situacion”, detalld
lapresidenta.

Futuros movimientos

Los inversores ya tenian la su-
bida de tipos absolutamente
descontada, por lo que su ver-
dadera motivacion ayer era
encontrar pistas sobre los
proximos movimientos. La-
garde se encargd de recordar
que, en un momento como el
actual, “dadala enorme incer-
tidumbre, decidimos reunion
a reunion. No hay un camino
predeterminado para los ti-
posdeinterés”.

Pese aello, los expertos dan
por hecho que este no sera el
ultimo ajuste al alza de las ta-
sas que lleve a cabo el BCE.
Pendientes de si se resuelve o
no la guerra en Oriente Proxi-
mo, una cuestion que cambia-
riaradicalmente el panorama,
el debate se centra ahora en si
lasubidade tipos se dardyaen
la préxima reunién de junio o
se pospondra a septiembre.

La calma con la que Lagar-
de ha transmitido su mensaje
y el hecho de que haya sefiala-
do que no han visto efectos de
segunda ronda en la inflacion
por el momento otorgan mas
papeletas a una pausa en la si-
guiente cita monetaria. “No
debemos ser complacientes,
pero también debemos ser
analiticos y rigurosos con to-
dos los datos que recibimos”,
advirti6 la presidenta del BCE.
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