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BCE incrementa +50 pb la tasa de referencia

La tasa alcanza el 3.5%, en medio de la turbulencia financiera europea
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El Banco Central Europeo (BCE) incrementé su tasa de referencia en 50 puntos basicos,
llevandola de 3.0% a 3.5%, en linea con lo que el mercado esperaba dias atrds antes de las
turbulencias financieras que se presencioé con el Credit Suisse.

Con esta decisidon, el emisor le deja claro al mercado que seguira con su hoja de ruta de
endurecimiento monetario. Durante su comparecencia, Christine Lagarde, presidenta del BCE, dej6 en
firme que su principal objetivo es atacar la inflacién, la cual “se va a mantener muy alta por
demasiado tiempo”. Sin embargo, a diferencia de la anterior rueda de prensa, no dio una orientacion
clara frente al futuro de la politica monetaria, afirmando que dependera de la disminucion de la
incertidumbre, el comportamiento del sector bancario y los datos obtenidos hasta la préxima reunion
Vale la pena mencionar que tres o cuatro miembros del Consejo de Gobierno defendieron una subida
menor.

El dato de inflacion de febrero de la eurozona estuvo en 8.5%, por encima de las expectativas
manteniendo niveles histdricos. De acuerdo con el BCE, la politica monetaria contractiva permitiria
que la inflaciéon promedie 5.3 % este afio, 2.9 % en 2024 y 2.1 % en 2025. En el caso de la inflacion
subyacente, en el 2023 seria de 4.6%, en el 2024 de 2.5 % y en el 2025 de 2.2 %.

En todo caso, Lagarde fue enfatica en que persisten riesgos al alza para la inflacién,
principalmente por cuenta de i) las presiones existentes sobre los oleoductos que podrian jalonar los
precios minoristas de la energia y los alimentos ii) el aumento de las expectativas de inflacién por
encima del objetivo del BCE, iii) un aumento superior al previsto en los salarios y iv) la reactivacion
econdmica China que de impulso a los precios de las materias primas y la demanda extranjera.

Inflacién anual de la Eurozona

12 10.6

o N Ao

-0.3
-2

11 12 13 14 15 16 17 "18 "9 '20 21 22 23

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores

Ademas, Lagarde afirmd que las presiones sobre la inflacidn subyacente siguen siendo una alerta.
Aunque las medidas gubernamentales destinadas a compensar a los hogares por los altos precios de
la energia son temporales, la suspension de estas podria presionar de nuevo los precios.

La presidenta menciond que las tensiones en los mercados financieros podrian acelerar la
desinflacion.No obstante, enfatizé en que la exposicion de los bancos europeos al Credit Suisse es
limitada y que el sector bancario es resistente. En todo caso, el BCE estara supervisando la
coyuntura y actuara si es necesario. A ello se sumaria una potencial caida en los precios de la
energia, debido a la menor incertidumbre sobre el curso de la guerra entre Rusia y Ucrania, y un
proceso de transmisién de politica monetaria mas acelerado de lo previsto.

Su declaracion pone de manifiesto la disposicién de utilizar todos los instrumentos de politica
monetaria para asegurar que la inflacion regrese a la meta del 2% en el mediano plazo. Mas aun,
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luego de que los mercados financieros mundiales se aliviaran recientemente después de que los
reguladores lanzaran un salvavidas al Grupo Credit Suisse.

Para la reunién de mayo, la decision estara guiada por los datos econdmicos y financieros, la
dinamica de la inflacion subyacente y la transmision de la politica monetaria. Lagarde le conté a los
medios que, en este momento, es dificil determinar la trayectoria de los tipos de interés.
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