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Decisiones de politica monetaria

El Consejo de Gobierno ha decidido subir los tres tipos de interés oficiales del BCE en 75 puntos
basicos. Con esta tercera importante subida consecutiva de los tipos oficiales, el Consejo de
Gobierno ha logrado un avance considerable en la reversion de la orientacion acomodaticia de la
politica monetaria. El Consejo de Gobierno ha adoptado esta decision y prevé seguir incrementando
los tipos de interés para asegurar el retorno oportuno de la inflacién a su objetivo del 2 % a medio
plazo. El Consejo de Gobierno basara la senda futura de los tipos de interés oficiales en la evolucién
de las perspectivas de inflacion y de la economia, siguiendo con su enfoque en el que las decisiones
se adoptan en cada reunién.

La inflacién sigue siendo excesivamente elevada y se mantendra por encima del objetivo durante un
periodo prolongado. En septiembre, la inflacion en la zona del euro se situé en el 9,9 %. En los
Gltimos meses, la escalada de los precios de la energia y de los alimentos, los cuellos de botella en la
oferta y la recuperacién de la demanda después de la pandemia han dado lugar a una generalizacion
de las presiones sobre los precios y a un incremento de la inflacién. La politica monetaria del Consejo
de Gobierno esté orientada a reducir el apoyo a la demanda y proporcionar proteccion frente al riesgo
de un desplazamiento persistente al alza de las expectativas de inflacion.

El Consejo de Gobierno también ha decidido modificar las condiciones de la tercera serie de
operaciones de financiacion a plazo mas largo con objetivo especifico (TLTRO Ill). Durante la fase
aguda de la pandemia este instrumento resulté fundamental para contrarrestar los riesgos a la baja
para la estabilidad de precios. Actualmente, en vista del inesperado y extraordinario aumento de la
inflacién, es necesario recalibrarlo para que sea coherente con el proceso mas amplio de
normalizacién de la politica monetaria y para que fortalezca la transmision de las subidas de los tipos
de interés oficiales a las condiciones de financiacion bancaria. En consecuencia, el Consejo de

Gobierno ha decidido ajustar los tipos de interés aplicables a las TLTRO Il a partir del 23 de
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noviembre de 2022 y ofrecer a las entidades de crédito fechas adicionales para los reembolsos

anticipados voluntarios de esas operaciones.

Por Gltimo, para alinear méas estrechamente la remuneracion de las reservas minimas mantenidas por
las entidades de crédito en el Eurosistema con las condiciones de los mercados monetarios, el
Consejo de Gobierno ha decidido fijar la remuneracion de las reservas minimas en el tipo de interés
de la facilidad de depésito del BCE.

Los detalles de las nuevas condiciones de las TLTRO Il se presentan en una nota de prensa
separada que se publicard a las 15:45 (hora central europea). Los detalles del ajuste de la

remuneracion de las reservas minimas se publicarén en otra nota de prensa a la misma hora.

Tipos de interés oficiales del BCE

El Consejo de Gobierno ha decidido subir los tres tipos de interés oficiales del BCE en 75 puntos
basicos. En consecuencia, el tipo de interés de las operaciones principales de financiacion y los tipos
de interés de la facilidad marginal de crédito y de la facilidad de depésito aumentaran hasta el 2,00 %,
el 2,25 % y el 1,50 %, respectivamente, con efectos a partir del 2 de noviembre de 2022.

Programa de compras de activos (APP) y programa de
compras de emergencia frente a la pandemia (PEPP)

El Consejo de Gobierno prevé seguir reinvirtiendo integramente el principal de los valores adquiridos
en el marco del APP que vayan venciendo durante un periodo prolongado tras la fecha en la que
comenz6 a subir los tipos de interés oficiales del BCE y, en todo caso, durante el tiempo que sea
necesario para mantener unas condiciones de amplia liquidez y una orientacién adecuada de la

politica monetaria.

En lo que se refiere al PEPP, el Consejo de Gobierno prevé reinvertir el principal de los valores
adquiridos en el marco del programa que vayan venciendo al menos hasta el final de 2024. En todo
caso, la futura extincion de la cartera del PEPP se gestionara de forma que se eviten interferencias

con la orientacién adecuada de la politica monetaria.
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El Consejo de Gobierno continuara actuando con flexibilidad en la reinversion del principal de los
valores de la cartera del PEPP que vayan venciendo, con el objetivo de contrarrestar los riesgos para
el mecanismo de transmision de la politica monetaria relacionados con la pandemia.

Operaciones de financiacion

El Consejo de Gobierno decidié ajustar los tipos de interés aplicables a las TLTRO IIl. Desde el 23 de
noviembre de 2022 hasta la fecha de vencimiento o la fecha de reembolso anticipado de la operacion
TLTRO Il vigente correspondiente, el tipo de interés aplicable a las operaciones TLTRO Il se
indexara al promedio durante ese periodo de los tipos de interés oficiales del BCE aplicables. El
Consejo de Gobierno también ha decidido ofrecer a las entidades de crédito fechas adicionales para
los reembolsos anticipados voluntarios. En todo caso, el Consejo de Gobierno evaluara
periédicamente la forma en que las operaciones de financiaciéon con objetivo especifico estan
contribuyendo a la orientacién de su politica monetaria.

*kk

El Consejo de Gobierno esta preparado para ajustar todos sus instrumentos en el marco de su
mandato para asegurar que la inflacién se estabilice en su objetivo del 2 % a medio plazo. El
Instrumento para la Proteccién de la Transmisién esta disponible para contrarrestar dindmicas de
mercado no deseadas y desordenadas que constituyan una seria amenaza para la transmisién de la
politica monetaria en los paises de la zona del euro, lo que permite al Consejo de Gobierno cumplir
con mayor efectividad su mandato de mantener la estabilidad de precios.

La presidenta del BCE comentara estas decisiones en una conferencia de prensa que dara comienzo
esta tarde a las 14:45 (hora central europea).

La redaccion literal acordada por el Consejo de Gobierno puede consultarse en la version inglesa.
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