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La presidenta del BCE, Christine Lagarde, durante la rueda de prensa de ayer posterior al consejo del Banco Central Europeo. Foto: Efe

El BCEretomaladesescaladayanuncia
unasegunda bajada de tipos del 0,25%

La institucidon aprovecha que la inflacidn se acerca al objetivo del 2% y lanza un balén de oxigeno a la economia

Marta Martinez
NTM

El Banco Central Europeo (BCE) ha
decidido retomar la desescalada ini-
ciada en junioy bajar los tipos de inte-
rés otros 25 puntos basicos para dar
oxigeno a la economia europea apro-
vechando que la inflacién se acerca al
objetivo del 2%. La decisién de ayer
del consejo de gobierno de la institu-
cién, en la que participa por primera
vez José Luis Escrivd como nuevo
gobernador del Banco de Espana, deja
el tipo de referencia —que ahora es la
facilidad de depésito—en el 3,5%, el
nivel mas bajo desde junio de 2023, el
tipo de las operaciones principales de
refinanciacién (MRO) en el 3,65%y el
tipo marginal de crédito (MLF) en el
3,90%, al ejecutarse un ajuste técnico
que reduce los dos ultimos indicado-
res en 35 puntos basicos adicionales.

Este es el segundo recorte tras el que
llevé a cabo en junio —también de 25
puntos basicos—, cuando inicié un
cambio de politica esperado pero pru-
dente, que tuvo una pausa en julio
para asegurarse de que no habia una
regresion de la inflacién al alza. Aho-
ra, tras conocerse que la eurozona
cerrd agosto con una inflacion del
2,2%, marcando un minimo en tres
afios y muy por debajo del 10,6% de

noviembre de 2022, el BCE ha decidi-
do continuar bajando los tipos de
interés. Y se espera que lo haga al
menos una vez mas hasta final de afio
yvarias méas en 2025. El ritmo lo mar-
caran los datos. Desde Francfort esta-
ran particularmente atentos a la valo-
racion de las perspectivas de infla-
cion, la dindmica de la inflacién sub-
yacentey la intensidad de la transmi-
sién de la politica monetaria y esto
“sin comprometerse de antemano
con ninguna senda concreta de tipos”.

“(Ante) la dinAmica de la inflacién
subyacentey la intensidad de la trans-
misién de la politica monetaria, resul-
ta apropiado ahora dar un paso mas
en la moderacién del grado de restric-
cién”, apunté la presidenta de la enti-
dad, Christine Lagarde, en la rueda de
prensa posterior. Aunque la inflacién
es el dato clave detras de esta decision,
hay otros indicadores que han empu-
jado al BCE a bajar de nuevo los tipos
deinterés. “Se esta reduciendo el pre-
cio del petréleo y todo apunta a que
se va a mantener por debajo de los 70
ddlares el barril. Que baje el petréleo
nos dice una cosa, que la economia se
esta ralentizando y que por eso se con-
sume menos”, explica Massimo Cer-
melli, profesor de Economia en Deus-
to Business School. “Esto es una sefial
de que es necesario reducir el coste
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del dinero para que no se asfixie la
economia. De hecho, es necesario dar-
le un empujon para que coja fuerza.
Normalmente se reducen los tipos de
interés cuando la economia no va bien
yla economia no va bien en Europa”,
afade.

Los datos de Eurostat indican que
el PIB de la eurozona crecioé un 0,2%
en el segundo trimestre, una déci-
ma menos con respecto a los tres
primeros meses del afio, y refleja
un progresivo debilitamiento en el
viejo continente. De echo, el BCE
recort6 ayer mismo una décima su
prevision de crecimiento para la

eurozona este afio, que queda en el
0,8%, asi como para 2025y 2026,
afos en los que espera avances del
1,3% y del 1,5%, respectivamente.
“La economia espaiiola no va mal
y en Euskadi sabemos que estamos
creciendo al 2%, pero las grandes
economias europeas sabemos que
se estan ralentizando y esto es una
decisién que se toma a nivel euro-
peo”, aclara Cermelli.

El tercer factor que ha llevado al
BCE a bajar los tipos de interés,
seglin los expertos econémicos, es
la moderacion de las subidas sala-
riales: los salarios subieron en la
eurozona un 3,6% en el segundo tri-
mestre, por debajo del 4,7% del
anterior. “El miedo que tiene el BCE
es a que se produzcan lo que son las
inflaciones de segunda ronda, es
decir, que se suban los salarios en
proporcién a la inflacién y que esto
haga que vuelva a subir la infla-
cion”, apunta el profesor de Deus-
to Business School. Ahora se espe-
ra que la Reserva Federal de Esta-
dos Unidos empiece este mes tam-
bién con la bajada de tipos.

REPERCUSIONES Al tratarse de una
decision que preveian todos los exper-
tos, los mercados ya habian comen-
zando a descontar esta nueva bajada

PREVISIONES
ECONOMICAS

@ Inflacién. El BCE ha mantenido
sin cambios sus proyecciones de
inflacién general a tres afios vista en
comparacion con las de junio. En
conjunto, se anticipa que la infla-
cion general se sitiie de media en el
2,5% en 2024, el 2,2% en 2025 y el
1,9% en 2026. Las estimaciones para
la subyacente en 2024 y 2025 si se
han revisado “ligeramente al alza”
por la inflacién de los servicios, que
serd mas alta de lo previsto. De
excluirse el impacto de la energiay
los alimentos, la variable subyacen-
te se quedara en el 2,9% en 2024, el
2,3% en 2025y el 2% en 2026. La
tasa de inflacion de la zona euro se
situd en agosto en el 2,2% intera-
nual, cuatro décimas por debajo de
la subida del 2,6% observada el mes
anterior y la menor lectura del dato
desde julio de 2021

@ Crecimiento. En cambio, el
BCE si ha rebajado las expectati-
vas de crecimiento y ahora antici-
pa un crecimiento del PIB del
0,8% en este ejercicio, un 1,3% en
2025y un 1,5% en 2026, lo que
supone una modificaciéon de una
décima menos para los tres afios
analizados.

de tipos, que se ha reflejado en que,
por primera vez en dos afios, el euri-
bor ha caido del 3% en su tasa diaria.
Esto no significa que el indicador de
referencia de las hipotecas termine el
mes en esa cifra, pero se acerca poco
a poco a ella. “Para final de afio se
espera que tengamos un euribor por
debajo del 3%”, pronostica Cermelli.

El euribor ha bajado un punto des-
de el afio pasado y esto repercute en
aquellas personas que tienen actual-
mente contratada una hipoteca
variable. Por ejemplo, en el caso de
una préstamo hipotecario medio, de
150.000 euros, con un interés del
euribor mas 1%, el ahorro es de 1.500
euros al afio 0125 euros al mes. “Esto,
tedricamente, también deberia acti-
var el mercado de la vivienda, pero
el problema que tenemos ahora es
que no hay viviendas. Es decir, lo nor-
mal es que la bajada de los tipos de
interés activen una bolsa de compra-
dores que probablemente no esta-
ban comprando porque el coste del
dinero era demasiado alto, pero lo
cierto es que tenemos un mercado
inmobiliario que esta atascado por
la falta de oferta y es por eso que no
vemos este efecto tan directo y de for-
ma inmediata. La oferta de pisos es
la que estd marcando la tendencia”,
explica Cermelli. ®



