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Draghi prevé tres afios de tipos cero

No se esperaban grandes sorpresas y no las hubo en lo que a medidas adiciones de estimulo se refiere. La reunién
del BCE, celebrada en Viena, fue aprovechada para realizar una actualizacidn de las previsiones macroecondmicas.
Después de constatar que el PIB de la eurozona crecié a un ritmo intertrimestral del 0,5%, gracias a la demanda
interna, y de que la inflacién contintia estancada, lo mas interesante de la cita pasa por el documento publicado por
la institucién al término de la reunién.

Segun la informacion recogida en el informe, el BCE prevé que los tipos contintien en cero o préoximos a ese nivel
durante los proximos tres afios.Y es que de acuerdo a los datos aportados, el euribor a tres meses permanecerd en
el -0,3%, al menos hasta 2018 frente al -0,2% que estimaba hace ahora tres meses. Por su parte, la rentabilidad de
la deuda soberana a diez afios se movera entre el 0,9% de este afo al 1,4% de 2018.Este escenario macroecondémico
solo seria compatible con unos tipos de interés préximos a los niveles actuales. Es decir, en base a esto, no habria
subida del precio del dinero hasta 2019.

Respecto al precio del crudo, el BCE constata que continuara entorno a los 50 délares por barrildentro de dos
afios.

Con estos datos sobre la mesa, Mario Draghi dio a conocer las previsiones de crecimiento e inflacion hasta 2018.El
banquero italiano adelanté que el PIB cerrara 2016 en el 1,6%, por encima de lo estimado en marzo (1,4%),
mientras que para 2017 y 2018 mantiene la tasa en el 1,7%. En el corto plazo, es decir, para los proximos meses, se
espera que la recuperacién econémica continde a un ritmo mdas moderado, pero constante.

El talén de Aquiles de la regidén contintGa siendo la inflacidon. Segun los datos adelantados por Eurostat, el IPC
concluyé mayo en el -0,1% frente al -0,2% de abril. Draghi subrayd que esto se debe, fundamentalmente, a los bajos
precios de la energia. No obstante, el banquero italiano indicé que las medidas adoptadas hasta la fecha estan
ayudando a la recuperacién de una inflacion que parece estancada. A pesar de que el fantasma de la deflacion
continda sobrevolando la eurozona, los bajos precio del petréleo estan ayudando a las familias a mejorar sus
ingresos. El presidente del BCE no descarta que en los préximos meses el IPC registre niveles inferiores.

Eso si, al cierre del presente ejercicio la inflacion se situara en el 0,2% (frente al 0,1% de marzo), en 2017 subira al
1,3% para terminar en el 1,6% en 2018. Ante las preguntas de los periodistas y las bajas previsiones de inflacion, el
banquero italiano adelanté que estan estudiando implementar el programa de deuda actual.

Con el objetivo de que los efectos de las medidas se aceleren, Mario Draghi volvié a pedir a los Gobiernos mas
reformas y sefialé la necesidad de que algunos paises, sin citar nombres, efectien cambios concretos de acuerdo a
las recomendaciones de la Comisién Europea. “La aplicacion del pacto de estabilidad es crucial para mantener la
confianza en el marco fiscal”, afirmé.

El que si se llevo un tirén de orejas fue Grecia. Draghi insistié en que es necesario que el pais haga reformas para
entrar dentro del programa de compra de activos. “Una vez se implementen las medidas preliminares, el consejo de
gobierno discutird la reimplementacidon de las compras de deuda griega”, constat6. No obstante, el banquero
italiano ha reconocido los progresos realizados en los Ultimos meses. Hasta ahora, los bancos griegos se han
refinanciado mediante la provisién de liquidez de emergencia, que piden al Banco de Grecia y es mucho mas cara
que la del BCE.

La otra noticia de la jornada fue que a partir del 8 de junio el BCE comenzara a comprar bonos de empresas y el 22
realizara la primera subasta de liquidez a cuatro anos.

Al término de la comparecencia se conocieron nuevos detalles del programa de deuda corporativa, pero nada
significativo. La institucion europea reiteré que no seran adquiridos lo bonos de las firmas que estén bajo el
Mecanismo Unico de Supervisién, es decir, de los bancos asi como sus filiales. También quedaran excluidos los
emisores que presten servicios de inversion. En definitiva, los bonos potencialmente adquiribles seran aquellos
admitidos como garantia en las subastas de liquidez del BCE y que tengan una calificacién de al menos BBB- o
equivalente (grado de inversion).
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Aunque no se han producido cambios significativos en lo acordado en citas previas, los miembros del BCE han
aprovechado para efectuar una transferencia de emisores entre el programa de compra de bonos regionales y el de
deuda corporativa. Asi, firmas italianas como Snam, Enel, Terna, Enmc o Ferrovie dello Stato Italiane, hasta hora
dentro del programa regional pasa al QE corporativo.

También se ha modificado el vencimiento de los bonos. Si en un principio el organismo europeo tenia pensado
comprar deuda con vencimientos entre los seis meses y los 30 afos, ahora el plazo pasa de los dos afios a los 30.

Asimismo, el limite de adquisiciones de bonos regionales sube del 33% al 50% para aportar mayor flexibilidad.

Fuente: http://cincodias.com/cincodias/2016/06/02/mercados/1464867378_755573.html
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