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La reunión de hoy del Consejo de Gobierno (CG) del Banco Central Europeo (BCE) no ha deparado grandes 
novedades. Desde las importantes medidas expansivas que la institución adoptó en la primavera pasada, el 
CG ha adoptado una posición de “esperar y ver” que hoy ha reiterado. De entrada, ha dejado sin cambios 
los parámetros de su política monetaria, tal y como se esperaba por los analistas. Además, los mensajes de 
la institución también han mantenido continuidad con los de las últimas reuniones. Así, el CG reafirmó su 
intención de utilizar, si fuese necesario, todos los instrumentos que tiene a su disposición para cumplir con 
su objetivo de inflación. En paralelo, Draghi señaló que el CG de hoy  no ha discutido una eventual ampliación 
del programa de compra de activos (QE), pero que la institución sigue evaluando las distintas opciones que 
aseguren una implementación fluida del QE hasta marzo de 2017, o más allá si se considera necesario.  

 

 El BCE sigue considerando que el grado muy acomodaticio de su política es “necesario” para alcanzar 
su objetivo de  inflación: un nivel por debajo pero cerca del 2% de manera sostenida en el tiempo. 
 

 En cuanto a las críticas sobre los impactos de los tipos de interés negativos, Draghi ha vuelto a defender 
la efectividad de las medidas expansivas adoptadas por el BCE, y declaró de manera clara que “los tipos 
bajos funcionan”.    

 
 En relación a un posible freno gradual del programa de compra de deuda (“tapering”), Draghi disipó las 

dudas que surgieron la semana pasada, al dejar claro que este tema no fue abordado durante la reunión 
de hoy. Con todo, ha señalado que contemplaba como poco probable un escenario de interrupción 
abrupta de las compras de activos.   

 
 El comunicado de la reunión de hoy deja entender que la decisión sobre una eventual extensión del QE 

se tomará en diciembre. Se argumenta que el CG dispondrá para entonces de la actualización trimestral 
de las previsiones económicas que realizan los economistas del BCE, así como los resultados del trabajo 
de evaluación sobre las distintas opciones para sortear el problema de la escasez de bonos y permitir 
una implementación fluida del QE hasta marzo de 2017 o más allá. Este comentario, por tanto, deja la 
puerta abierta a una posible extensión del programa de compra de activos. 

 

 El BCE mantuvo sin cambios el tipo refi en el 0,00%, la facilidad marginal de crédito en el 0,25% y la 
remuneración de la facilidad de depósito en el -0,40%. 

 

La reunión de hoy ha provocado reacciones limitadas en los principales mercados financieros. Mientras 
Draghi reafirmaba a lo largo de la rueda de prensa la intención del BCE de mantener una política muy 
acomodaticia, las bolsas europeas reanudaron la pauta alcista que ya habían mostrado al inicio de la sesión. 
Así, la mayoría de los índices bursátiles europeos terminaron el día con moderadas subidas. En el mercado 
de deuda soberana de la eurozona, las rentabilidades bajaron ligeramente (por ejemplo, la del bund alemán 
terminó la sesión justo por encima del 0%). Finalmente, tras repuntar al inicio de la rueda de prensa, el euro 
se depreció suavemente y terminó la sesión por debajo de los 1,10 dólares. 
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AVISO SOBRE LA PUBLICACIÓN “NOTA BREVE” DE CAIXABANK 
 
NOTA BREVE es una publicación de CaixaBank elaborada por su Área de Planificación Estratégica y Estudios, que contiene 
informaciones y opiniones que proceden de fuentes que consideramos fiables. Este documento tiene un propósito 
meramente informativo, por lo cual, CaixaBank no se responsabiliza en ningún caso del uso que se pueda hacer del 
mismo. Las opiniones y las estimaciones son propias del Área de Planificación Estratégica y Estudios y pueden estar 
sujetas a cambios sin notificación previa. Queda totalmente prohibida su reproducción total o parcial, transformación, 
distribución, comunicación pública, puesta a disposición, extracción, reutilización, reenvío o la utilización de cualquier 
naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, sin la autorización expresa de CaixaBank. 
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