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Lagarde mantiene los tipos de interés
vy deja la siguiente subida para septiembre

La presidenta del Banco Central Europeo advierte de que el choque energético “puede intensificarse”
» La ejecutiva sugiere su marcha anticipada del cargo, aunque no antes de 2027

NURIA SALOBRAL

MADRID

El precio del petréleo vuel-
ve a tocar los 100 délares el
barril y el del gas natural en
Europa se dispara al nivel
mas alto desde que empe-
z6 la guerra de Iran. El cos-
te de la energia vuelve a ser
un motivo de preocupaciéon
enlazona euro, pero el Ban-
co Central Europeo (BCE)
decidié ayer no avanzar en
las subidas de tipos y de-
jarlos en el 2,25%, después
de que en junio ejecutara el
primer incremento en tres
anos. El renovado encare-
cimiento de los combusti-
bles a causa del conflicto
bélico en Oriente Préximo
promete seguir alimentan-
do la inflacién, una vez ha
sido enterrado el alto el fue-
go. El Consejo de Gobierno
del BCE opt6 en sureuniéon
celebrada en Francfort por
hacer una pausa, aunque lo
hizo casi con resignacioén,
asumiendo que el impacto
del choque energético va a
durar meses —si es que no
vaamas-y que aun llevara
algo de tiempo ver la pleni-
tud de sus efectos. Asi, el te-
rreno queda abonado para
una nueva subida de los ti-
pos en septiembre que los
inversores prevén ya de for-
ma unanime.

“La perturbacién ener-
gética podria intensificarse
aln masy sus efectos sobre
otros precios y sobre los sa-
larios podrian ser mayores
delo previsto actualmente”,
reconocié Christine Lagar-
de. La banquera francesa
abrié también la puerta a
salir de la institucién antes
de que finalice sumandato
en octubre de 2027, pero
asegur6 que no abandona-
ra la presidencia antes del
préximo ano. Unas declara-
ciones que llegan después
de que ellamisma insinuara
su salida anticipada para
dar el salto ala politica fran-
cesa. “Cuando hay nubes
en el horizonte, el capitan
sigue en el barco”, defendio.
Y esos nubarrones se hacen
cada vez mas evidentes. De
hecho, el BCE calcula que el

choque energético actual
mantendra la inflacién en
la zona euro por encima del
objetivo del 2% durante todo
el primer semestre del ano
proximo.

“Laincertidumbre sigue
siendo elevada y el impacto
inflacionista de la perturba-
cién energéticano se hama-
terializado aun plenamen-
te. Por tanto, el Consejo de
Gobierno vigila de cerca la
intensidad y la duracién de
la perturbacién, asi como
sus efectos indirectos y de
segunda vuelta”, senala el
comunicado del BCE emi-
tido tras la reunién.

Perspectivas
En él también reconoce que
las perspectivas de precios
de la energia son muy volati-
les, aunque aun proximas al
escenario de referencia que
present6 el Eurobanco en
sSus previsiones macroeco-
némicas de junio, cuando
elevé su estimacion de in-
flacién para este ano al 3%.
Por el momento, Lagarde
asegura que no se detectan
efectos inflacionistas de se-
gundaronda, tales como un
alza de salarios, que serian
la prueba definitiva del ini-
cio de una espiral inflacio-
nista. La banquera ha afir-
mado que ni siquiera hay
senales emergentes de ello,
aunque el BCE va a hacer
una vigilancia exhaustiva de
la evolucién y perspectivas
de los precios del petréleo
y del gas natural, materia
prima muy sensible parala
economia europea.

La energia preocupa,
y mucho, al BCE. Hasta el
punto de que en el debate
mantenido en el Conse-
jo de Gobierno del banco
algunos gobernadores se
preguntaron seria nece-
sario subir ya los tipos,
reconocié Lagarde. La de-
cisién de mantenerlos sin
cambios fue en todo caso
unanime, aunque tomada
bajo la evidencia de que los
acontecimientos en Oriente
Préximo no permiten pen-
sar en una rapida solucién
que abarate la energia.

Christine Lagarde, presidenta del BCE, en rueda de prensa, ayer. Ap
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EI BCE ya avanzdé enton-
ces, como principal argu-
mento para el incremento
de los tipos, que la guerra
en Oriente Préoximo estaba
generando presiones infla-
cionistas, y larealidad mes
y medio después es que el
conflicto esta lejos de so-
lucionarse, al tiempo que
el precio de la energia ha
ido amas. La treguano ha
calado, EE UU e Iran han

retomado las hostilidades
y, ademas, ha surgido un
factor de riesgo anadido
que amenaza con hacer
aun mas caética la situa-
cién en una zona del plane-
ta crucial para el abasteci-
miento energético.

Energia mas cara

El escenario mas inmediato
apunta a un petréleo y un
gas mas caros, sin ninguna
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perspectiva por el momen-
to de regreso a la normali-
dad en el suministro. En de-
finitiva, a una energia mas
costosa, capaz de desatar
una espiral alcista en los
precios y de calar en toda
la cadena de produccién,
pasando por los alimentos,
los servicios o los salarios.
En el recuerdo reciente
esta la descontrolada es-
calada de precios que llegd

con el estallido de la gue-
rra de Ucrania, sumada al
descorche de la actividad
econdémica que siguié a la
paralisis por la pandemia y
que forzé un alza acelerada
y dolorosa de los tipos de
interés por parte del BCE.

Con elinicio de la guerra
de Iran, Lagarde asegurd
haber aprendido del pasa-
do. Ahora el BCE afronta el
reto de analizar con acierto
el alcance que una ener-
gia mas cara puede llegar
a tener en el conjunto de
la economia, con el ries-
go ademas de sacrificar el
ya débil crecimiento de la
zona euro con subidas de
tipos preventivas si la in-
flacién finalmente es solo
puntual. El Giltimo dato de
IPC de la zona euro —que
descendié en junio al 2,8%
desde el 3,2% de mayo tras
cuatro meses consecutivos
de ascensos— no permite
sacar conclusiones fiables
ante un entorno geopolitico
volatil, capaz de cambiar
de un extremo a otro en
cuestiéon de dias.

El mantra del BCE es
ir reunién a reunién y de-
cidir segun el analisis se-
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sudo de los datos, pero el
mercado ya descuenta de
forma abrumadora un alza
de tipos de interés en sep-
tiembre, una expectativa
que se ha acelerado en los
ultimos dias al ritmo de la
subida del petréleo y que
se refleja en el incremen-
to derentabilidades de los
bonos europeos.

Septiembre apunta, por
tanto, a ser el momento
para continuar en la po-
litica de contencién de la
inflacién.

Salida anticipada

Lagarde también sugirié
ayer, con una claridad poco
vista hasta ahora, que no
agotara su mandato en la
presidencia del BCE, que

El encarecimiento
dela energia
presiona al BCE
para mover ficha
en proéximas citas

Lagarde insinuia
un posible salto
alapolitica
francesa tras
dejar el banco

finaliza en octubre del afio
préximo. Desde hace me-
ses se especula con su sa-
lida anticipada, con la ex-
pectativa de que pueda ser
el presidente francés Em-
manuel Macron quien par-
ticipe en la eleccién de su
sustituto antes de que se
celebren las elecciones pre-
sidenciales en el pais, pre-
vistas para la primavera.

Lagarde abrié la puerta
a esta salida anticipada a
principios de este mes, al
mostrarse abierta a esa po-
sibilidad en una entrevista
concedida al diario galo Les
Echos. Y ayer fue mas ex-
plicita al afirmar que des-
carta salir antes de 2027,
con lo que se mantendria
en el cargo al menos duran-
te este ano. “Cuando hay
nubes en el horizonte, el
capitan sigue en el barco”,
asegurd. Lo que no quita
que pueda renunciar a su
mandato a principios de
2027 para dar el salto a la
politica francesa. “Creo que
es necesario que se escu-
che una voz europea en el
debate presidencial fran-
cés”, afirmoé a principios
de mes.




