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Entorno

Hernandez de Cos: “El mas
evidente de los riesgos es un
posible corte de energia por la
guerra”

El gobernador del Banco de Espafa anticip6 que la inflaciéon se mantendra al alza durante los meses
de verano, debido al incremento de los precios de la energia. “Se tiene que empezar por hablar de una
extrema incertidumbre”, sentencio.
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“Se tiene que empezar por hablar de una extrema incertidumbre”. Asi comenzo6 Pablo

Hernandez de Cos, gobernador de El Banco de Espaiia, su ponencia en un encuentro
organizado ayer en Barcelona por La Vanguardia.

Aun asi, gobernador del Banco de Espafia explicd que hay unos elementos positivos que
estan apoyando €l crecimiento de la economia, como la reapertura tras la pandemia, el

fortalecimiento del mercado de trabajo, el ahorro de las familias y el apoyo de la
politica fiscal, “que estan tratando de sostener las rentas”.
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Algunos de los supuestos de las subidas de tipos

son que las sanciones a Rusia se mantendran y que
la guerra continuara hasta finales de anho

Hernandez de Cos repasoé algunos de los supuestos que argumentaron la subida de
tipos, incluyendo que la fase de la guerra continuara hasta finales de afio, las
sanciones de Rusia se mantendran, los cuellos de botella en cuanto a energia se

mantendran hasta 2023, entre otros. “El mas evidente de los riesgos es un posible
corte de energia por la guerra”, argumento el gobernador del Banco de Espana.

En cuanto ainflacion, Hernandez de Cos mencion6 que € principal factor esel
componente ener gético, que afecta a la inflaciéon de otros bienes y servicios, y el
incremento de los precios de los alimentos.

A la inflacién también se le suma “una depreciacion
del tipo de cambio que también encarece todo”

Lavision del BCE es que la inflacién se mantendr & en valores muy elevados, sobretodo
en verano, debido al incremento de los precios la energia. A largo plazo, si no se
producen mas disrupciones, los costes de la energia se reduciran, “lo que respaldaria

el retorno de la inflacion a nuestro objetivo del 2%”. “Una depreciacion del tipo de
cambio también encarece todo”, explico Hernandez de Cos

El gobernador del Banco de Espafia mencion6 que un aspecto para que eso se cumpla

tiene que ver con el comportamiento de los salarios y, a pesar de que el mercado de
trabajo esta “boyante” los salarios estan “contenidos” y “se tiene que mantener asi”.

¢Por qué decidi6 el BCE aumentar los tipos en mayor medida de lo que anunci6 en
junio? “La primera razén es porque algunos de los riesgos que habiamosidentificado se

estaba materializando y sorprender al alza, el segundo es porque hemos tenido en
cuenta el apoyo del TPI”, argument6 Hernandez de Cos.

Sobre el mecanismo Transmission Protection Instrument (TPI), un instrumento para
prevenir la fragmentacion de los mercados de deuda, Hernandez de Cos sefial6 que
“las compras se concentraran en valores del sector piblico, se tendran en cuenta
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criterios para saber si los gobiernos aplican politicas sblidas y sostenibles, y el

cumplimiento de los compromisos recogidos en los planes de recuperacion y
resiliencia”.

“Sabemos que hay elementos que continiian siendo

débiles, no tenemos marco estabilizador comun”,
argumento el gobernador del Banco de Espana

Hernandez de Cos también explico la visién del Banco de Espafia sobrela situacion
actual. “Creemos que las politicas espanolas tienen que estar construidas sobre cuatro

pilares: el comportamiento de los margenes empresariales y salarios es fundamental
para evitar una espiral inflacionista; el segundo, evitar un impulso fiscal
generalizado; el tercero, poner encima de la mesa todas las reformas que aumenten la

tasa de crecimiento potencial de la economia, y el cuarto, tratar de garantizar la
sostenibilidad de las finanzas publicas en el medio plazo”.

A estas politicas doméstica, tendrian que acompanar las politicas europeas. “Mas
Europa es la respuesta que estamos dando a la situacién macroeconémica actual, con
énfasis en la autonomia estratégica europea- sentenci6 Hernandez de Cos-; tienen

» o«

sentido que las decisiones sean comunes y estén financiadas de manera comtn”.
Sabemos que hay elementos que contintian siendo débiles, no tenemos mar co

estabilizador comun, ni sistema bancario comun ni unién de mercado de capitales”,
anadio el gobernador del Banco de Espaiia.

“La combinacion de la politica monetaria europea, con las politicas domésticas y las

europeas es la mejor respuesta que se le puede dar a este entorno de incertidumbre
en el que vivimos actualmente”, sentencié Hernandez de Cos.
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