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Banco Central Europeo incrementa +50 pb la tasa de referencia

La tasa de depdsito alcanza el 3%, las presiones subyacentes sobre los inflacion siguen siendo fuertes
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El Banco Central Europeo (BCE) incrementd su tasa de depdsito 50 puntos basicos, dejandola en 3%.
En su comparecencia, Christine Lagarde afirmé que las presiones sobre la inflacion subyacente
siguen siendo fuertes. Ademas, anuncié que el Consejo de Gobierno continuara el curso de subidas
significativas a ritmo sostenido de los tipos de interés y los mantendra en niveles suficientemente
restrictivos para asegurar el retorno oportuno de la inflacion al objetivo del 2 % a medio plazo. Para la
reunion de marzo prevén incrementar otros 50 puntos basicos pero a futuro iran revisando los datos
de la economia para evaluar la senda de politica monetaria adecuada.

En cuanto a la actividad econdmica, la estimaciéon preliminar determina que la economia de la zona
del euro crecié un 0,1 % en el cuarto trimestre de 2022. Aunque se sitla por encima de las
expectativas del mercado, que eran de -0,1% este resultado sefiala una notable desaceleracién
desde mediados de 2022 de la actividad econdmica.El gasto y la producciéon se han deteriorado,
sobre todo en el sector manufacturero. Sin embargo, Lagarde argumentd que los cuellos de botella en
la oferta estan disminuyendo gradualmente, la actividad del sector servicios ha resistido, apoyada por
la continuacion de los efectos de la reapertura de la economia y una mayor demanda de actividades
de ocio. En general, la economia ha mostrado capacidad de resistencia mayor de la esperada y
continda su recuperacién. En cuanto al desempleo, se mantuvo en un minimo histérico del 6,6 % en
diciembre de 2022. No obstante, el ritmo de creacién de empleo puede ralentizarse y el desempleo
podria aumentar en los proximos trimestres, a un ritmo lento que no afecta sus expectativas de
crecimiento.

Lagarde dejo en firme que su principal objetivo es atacar la inflacién. Los precios de la energia, una de
las principales presiones de la inflacion en Europa, han empezado a disminuir pero aun hay mucha
incertidumbre sobre el curso de la guerra entre Rusia y Ucrania, las fuentes de gas son inestables.
Esta semana hubo manifestaciones de un posible acuerdo, pero las tensiones aun siguen siendo
protagonistas. Por su parte, la inflacion de los alimentos aumenté hasta situarse en el 14,1 %, dado
que la anterior escalada del coste de la energia y de otros insumos para la produccion de alimentos
se sigue transmitiendo a los precios de consumo. Mantener los tipos de interés en niveles restrictivos
hara que la inflacién se reduzca con el paso del tiempo al moderar la demanda, y también servira de
proteccion frente al riesgo de un desplazamiento persistente al alza de las expectativas de inflacion.
Por su parte, la inflacidn excluidos la energia y los alimentos se mantuvo en el 5,2 % en enero aun
mantiene cifras histéricas, quitando los problemas coyunturales.

Su declaracién pone de manifiesto que la inevitable desaceleracién econdmica global representa un
riesgo muy grande. Sin embargo, mencionan que el repunte econémico mas fuerte de lo esperado en
China, podria dar un nuevo impulso a los precios de las materias primas y a la demanda externa. Esta
decisiéon, conforme a las expectativas del mercado. La actividad econdmica ha presentado resultados
mixtos, algunos paises siguen creciendo a ritmos aceptables y por tanto, aun hay margen para
continuar con los incrementos en los tipos de interés, antes de esperar una recesion.

A medida que la FED inici6 primero con su el alza de los tipos de interés y ya estamos viendo sus
efectos en la economia, se prevé que la Eurozona continue con nuevos aumentos por mas tiempo y
esto generaria presiones alcistas sobre el EUR situando a la region en una mejor posicién para los
inversionistas. A pesar de la esperada decision, el EUR cayo -0,15% a US$1,097 poco después del
anuncio del BCE. También se anuncié que de acuerdo a lo comunicado en diciembre, la cartera del
APP se reducira en $15.000 mll de euros mensuales en promedio desde el comienzo de marzo hasta
el final de junio de 2023, y su ritmo de disminucidén posterior se determinara mas adelante.

En los mercados de renta fija, el rendimiento del Bund aleman a 10 afios, un punto de referencia
regional, cay6 al 2,16 por ciento, tras haberse debilitado 0,13 puntos porcentuales a lo largo del dia. El
rendimiento del bono del gobierno italiano equivalente se negocié 0,23 puntos porcentuales a la baja,
a 4,05 por ciento, lo que se sumoé a una caida mas temprano el jueves. El indice Stoxx 600 de toda la
region mantuvo las ganancias anteriores, un 0,5 por ciento.
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