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Decisiones de politica monetaria

La inflacién ha disminuido, pero se prevé que siga siendo demasiado alta durante demasiado tiempo.
El Consejo de Gobierno tiene la determinacion de asegurar que la inflaciéon vuelva pronto a situarse
en su objetivo del 2 % a medio plazo. En consecuencia, ha decidido subir los tres tipos de interés

oficiales del BCE en 25 puntos basicos.

La subida acordada hoy refleja la evaluacién actualizada del Consejo de Gobierno sobre las
perspectivas de inflacién, la dindmica de la inflacion subyacente y la intensidad de la transmisién de la
politica monetaria. De acuerdo con las proyecciones macroeconémicas de junio, los expertos del
Eurosistema esperan que la inflacion general se sitie en un promedio del 5,4 % en 2023, del 3,0 %
en 2024 y del 2,2 % en 2025. Los indicadores de las presiones inflacionistas subyacentes siguen en
niveles elevados, aunque algunos muestran sefiales incipientes de debilitamiento. Los expertos han
revisado al alza sus proyecciones de inflacion, excluidos la energia y los alimentos, especialmente
para este afio y el proximo, dados los inesperados aumentos anteriores y las implicaciones de la
solidez del mercado de trabajo para el ritmo de desinflacion. Ahora esperan que la inflacion se sitle,
en promedio, en el 5,1 % en 2023, y que descienda hasta el 3,0 % en 2024 y el 2,3 % en 2025. Los
expertos han rebajado ligeramente sus proyecciones de crecimiento econémico para este afio y el
siguiente. Ahora prevén que la economia crezca un 0,9 % en 2023, un 1,5 % en 2024 y un 1,6 % en
2025.

Al mismo tiempo, las anteriores subidas de los tipos acordadas por el Consejo de Gobierno se estan
transmitiendo con fuerza a las condiciones de financiacién y estan afectando gradualmente a toda la
economia. Los costes de financiacion han aumentado de forma acusada y el crecimiento de los
préstamos se esta ralentizando. El endurecimiento de las condiciones de financiacion es uno de los
motivos principales por los que se prevé que la inflacion continde disminuyendo hacia el objetivo, ya

gue se espera que frene cada vez mas la demanda.
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Las decisiones futuras del Consejo de Gobierno aseguraran que los tipos de interés oficiales del BCE
se fijen en niveles lo suficientemente restrictivos para lograr que la inflacién vuelva pronto a situarse
en el objetivo del 2 % a medio plazo y se mantengan en esos niveles el tiempo que sea necesario. El
Consejo de Gobierno seguira aplicando un enfoque dependiente de los datos para determinar el nivel
de restriccién y su duracion apropiados. En particular, sus decisiones sobre los tipos de interés
seguiran basandose en su valoracion de las perspectivas de inflacién teniendo en cuenta los nuevos
datos econdmicos y financieros, de la dindmica de la inflacion subyacente y de la intensidad de la

transmision de la politica monetaria.

El Consejo de Gobierno confirma que pondra fin a las reinversiones en el marco del programa de

compras de activos a partir de julio de 2023.

Tipos de interés oficiales del BCE

El Consejo de Gobierno ha decidido subir los tres tipos de interés oficiales del BCE en 25 puntos
bésicos. 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 4,00 %,
el 4,25 % y el 3,50 %, respectivamente, con efectos a partir del 21 de junio de 2023.

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

El tamarfio de la cartera APP esta descendiendo a un ritmo mesurado y predecible, dado que el
Eurosistema no esta reinvirtiendo integramente el principal de los valores que van venciendo. El
descenso ser4, en promedio, de 15.000 millones de euros mensuales hasta el final de junio de 2023.
El Consejo de Gobierno pondré fin a las reinversiones en el marco del APP a partir de julio de 2023.

En lo que se refiere al PEPP, el Consejo de Gobierno preveé 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.

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 transmisién de la politica monetaria relacionados con la pandemia.
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Operaciones de financiacién

A medida que las entidades de crédito reembolsen los importes obtenidos en el marco de las
operaciones de financiacion a plazo mas largo con objetivo especifico, el Consejo de Gobierno
evaluara periddicamente la forma en que estas operaciones y sus actuales reembolsos estan

contribuyendo a la orientacion 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 vuelva a situarse en su objetivo del 2 % a medio plazo y
preservar el buen funcionamiento de la transmisién de la politica monetaria. Ademas, el Instrumento
para la Proteccion de la Transmision esta disponible para contrarrestar dindmicas de mercado
injustificadas y desordenadas que constituyan una seria amenaza para la transmision 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 estabilidad de precios.

La presidenta del BCE comentard estas decisiones en una conferencia de prensa que dara comienzo

esta tarde a las 14:45 (hora central europea).

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