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TIPOS DE INTERES EN LA ZONA EURO

Evolucién, en porcentaje
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El precio del dinero alcanza su
maximo histérico en el 4%

JUN 2026
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Suma y sigue. El Banco Cen-
tral Europeo (BCE) anuncid
ayer una nueva subida de los
tipos de interés de 25 puntos
basicos, un movimiento que
deja el precio del dinero en el
2,5% y que supone marcar la
cota mas alta en la que ha es-
tado desde marzo del pasado
afio.

Con este ajuste, son ya dos
las alzas de tasas que halleva-
do a cabo la autoridad mone-
taria en este nuevo ciclo de
endurecimiento de sus politi-
cas que dio comienzo con el
estallido de laguerraen Irany
el encarecimiento de los pre-
cios de laenergia.

La situacion desde enton-
ces no solo no ha ido a mejor,
sino que los escenarios mas
sombrios vuelven a asomar
en el horizonte. El conflicto
en Oriente Proximo ha en-
quistado el cierre del estrecho
de Ormuz, lo que ha derivado
en precios del petroleo que se
sitian ya por encima de los
100 ddlares por barril de
Brent, la modalidad de refe-
renciaen Europa.

Con estos mimbres, alains-
titucion que preside Christine
Lagarde no le ha temblado el
pulso para apretar mas las
tuercas a la economia. Era
una decision esperada y prac-
ticamente telegrafiada desde
hace meses, cuando la tregua
entre Iran y Estados Unidos
se rompi6 recrudeciendo el

conflicto y devolviendo la
presion alainflacion.

De hecho, Lagarde, defen-
di6 el movimiento aseguran-
do que “era una decision ob-
via y que el Consejo de Go-
bierno tomo de forma unani-
me”.

“El conflicto en Oriente
Proximo continiia generando
presiones inflacionistas y se
prevé que la inflacion se man-
tendra muy por encima del
objetivo durante un periodo
prolongado”, advirti6 el Con-
sejo de Gobierno del BCE en
un comunicado especialmen-
te duro con lainflacion.

El tono del banco central
europeo se ensombrece en es-
ta nueva reunion de politica
monetaria que anticipa un
crecimiento de los precios
mas alto de lo esperado hasta
la fecha. De hecho, la tasa de
inflacion escal6 al 3,3% en
agosto y, tras varios meses
rondando esas cifras, algunos
banqueros centrales defien-
den que mostrarse pasivos
podria trasladar el mensaje a
la poblacién de que estan co-
modos con ese nivel de pre-
cios pese a que se encuentra
lejos de sumeta.

Mas inflacién

El BCE también ha aprove-
chado la cumbre para publi-
car una actualizacion de sus
proyecciones macroecond-
micas con una revision al alza
de sus proyecciones de infla-
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Christine Lagarde, presidenta del Banco Central Europeo (BCE), ayer.

cién para los proximos tres
afios. Aunque el crecimiento
de los precios esperado se
mantiene en el 3% para este
afio, la prevision para 2027 se
eleva dos décimas, hasta el
2,5%, y la de 2028 sube una
décima, hastael 2,1%.

“La inflacién sera mas du-
radera de lo que habiamos an-
ticipado”, indic6 Lagarde, que
detall6 que los precios segui-
ran subiendo por encima del
objetivo a lo largo de este ano
y hasta practicamente el final
del proximo ejercicio.

Por el momento, eso si, las
expectativas de inflacion a
largo plazo permanecen rela-

tivamente ancladas en el 2% a
medio plazo, lo que refleja
que se mantiene la confianza
en lalabor del banco central a
la hora de controlar la situa-
cién. Ademas, la situacion es-
ta muy lejos de la vivida en
2022-2023, cuando el creci-
miento de los precios se cata-
pulté a niveles superiores al
10%.

“No vemos efectos indirec-
tos ni de segunda ronda”, ase-
gurd la presidenta del BCE,
que también ha afadido que
los salarios no estan reaccio-
nando por el momento a esta
potencial pérdida de poder
adquisitivo que supone la su-

bida dela energia.

Pero eso no durara siem-
pre. Seguin expreso la presi-
denta del BCE, la subida de
los precios de los combusti-
bles “acabara encontrando la
forma de calar en el resto de la
economia”. A su juicio, cuan-
to mds tiempo permanezca
presente en las vidas de los
ciudadanos el shock energéti-
co, mas probabilidades hay de
que se generen efectos de se-
gunda ronda que requieran
mas intervencién monetaria.

Ademas, por el momento,
la economia resiste frente a
las adversidades. El BCE ha
revisado al alza en una déci-
ma el avance del PIB previsto
paraeste afo, al 0,9%,y endos
décimas para 2027, hasta el
1,4%.

“La resiliencia de la econo-
mia nos ha sorprendido y es-
perabamos que el crecimien-
to fuera mas bajo de lo que es-
ta siendo. Probablemente
tengamos que revisarlo al alza
de nuevo a la luz de los ulti-
mos datos que han salido des-
pués de nuestra fecha de cor-
te”, anticip6 Lagarde.

Este escenario combinado
de una mayor fortaleza eco-
némica y un riesgo de infla-
cién mas elevado alimenta las
expectativas de que el BCE
seguira endureciendo los ti-
pos de interés en el futuro. De
hecho, los inversores han co-
menzado a descontar con
fuerza que la institucion con

sede en Francfort cambiara
su hoja de ruta: pasara de aco-
meter una subida de tipos ca-
da dos reuniones de politica
monetaria para empezar a
afrontar alzas en todas y cada
una de sus cumbres, empe-
zando por la del proximo 29
de octubre.

Mas subidas
Los mercados descuentan
ahora practicamente tres su-
bidas de los tipos de interés
adicionales a las dos que el
BCE ya ha realizado en lo que
va de afo. Si finalmente se
materializa alguno de estos
movimientos, el precio del di-
nero en Europa entrara deci-
didamente en terreno restric-
tivo, lastrando la actividad
econdmica para tratar de fre-
nar la inflacién abandonando
la zona neutral en la que la
plantilla del banco central es-
tima que se encuentra ahora.

Pese a ello, la autoridad
monetaria no se quiere atar
las manos y sigue asegurando
que “no contamos conunaru-
ta predeterminada para los ti-
pos de interés”. Lagarde ha
defendido que “las circuns-
tancias, sobre todo cuando las
condiciones geopoliticas in-
fluyen tanto, pueden cambiar
de undiaparaotro”.

Hasta la fecha, el BCE es el
unico banco central que ha
optado por subir los tipos.
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