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Decisión del ECB: Lagarde ve los riesgos para 

las perspectivas económicas menos 

pronunciados   
 

 Como era ampliamente esperado, el ECB mantuvo sin cambios su 

postura monetaria, después del agresivo paquete de estimulo anunciado 

en la reunión de septiembre 
 

 Christine Lagarde explicó que ve señales de estabilidad en el 

crecimiento y destacó la necesidad de que la política fiscal sea un apoyo 

para éste, mientras que mencionó la importancia del comercio en 

evaluación de los riesgos  
 

 Se dieron a conocer los lineamientos para la revisión a la estrategia del 

banco central, la que se espera esté terminada a finales del año  
 

 Consideramos que el banco central esperará varios meses antes de 

tomar una decisión de política monetaria, para dar tiempo a que el 

agresivo paquete de estímulo anunciado en septiembre tenga efectos 
 

 Nos parece destacable la percepción de que hay señales de que la 

actividad económica se está estabilizando y consideramos que los 

próximos meses serán clave en un entorno donde se materializará el 

Brexit, las tensiones comerciales entre China y EE.UU han disminuido, 

pero las tensiones entre EE.UU. y la UE podrían incrementarse y en 

medio de los temores de que el coronavirus pueda significar un riesgo 

para el crecimiento económico 

El ECB mantuvo sin cambios la postura monetaria. Como era ampliamente 

esperado, el ECB mantuvo sin cambios su postura monetaria después del 

agresivo paquete de estímulo anunciado en septiembre. La atención se centró en 

la conferencia de prensa de Christine Lagarde y en la publicación de los 

lineamientos sobre la revisión a la estrategia del banco central que se estará 

realizando a lo largo del año, por primera vez desde el 2003. 

Lagarde explicó que ve señales de estabilidad en el crecimiento y destacó la 

necesidad de que la política fiscal sea un apoyo para éste, mientras que 

mencionó la importancia del comercio en la evaluación de riesgos. Lagarde 

explicó que los datos que se han estado publicando están en línea con el 

escenario base del ECB, con un ritmo de crecimiento moderado. Nuevamente 

destacó la debilidad de las manufacturas como una fuente de fragilidad, pero 

explicó que los servicios y la construcción siguen resistiendo. Asimismo, dijo 

que los recientes datos dan señales de estabilidad, lo que cabe recordar que está 

en línea con las perspectivas del FMI plasmadas en su documento de 

Perspectivas de la Economía Mundial. En cuanto al desempeño de los precios, 

dijo que hay señales de un alza moderada en la inflación subyacente, pero 

destacó que las perspectivas todavía son que permanecerá baja y que el ECB 

está comprometido con una inflación simétrica. En este contexto, explicó que se 

necesita una postura acomodaticia por un periodo prolongado y que el banco 

central está listo para ajustar sus instrumentos de política como sea necesario. 

Asimismo, resaltó que estarán atentos a los efectos secundarios de las tasas de 

interés negativas.   
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La presidenta del banco central dijo también que los gobiernos deberían 

incrementar el crecimiento potencial de largo plazo e implementar reformas 

estructurales. Asimismo, destacó que los gobiernos con espacio deben actuar, 

llamado que también hizo hace unos días el FMI. Finalmente, dijo que las 

finanzas públicas deben estar más orientadas al crecimiento económico. 

Finalmente, fue enfática en el tema del comercio y dijo que es un factor 

relevante para evaluar los riesgos a la baja, destacando que la fase 1 del acuerdo 

comercial entre China y EE.UU, redujo modestamente la incertidumbre. 

Asimismo, explicó que espera que continúe el trabajo en temas comerciales 

entre EE.UU y la Unión Europea. Consideramos que este tema ha tomado 

relevancia, especialmente tras las recientes amenazas del presidente Trump de 

que podría imponer aranceles a las importaciones del sector automotriz 

provenientes de Europa. 

Se dieron a conocer los lineamientos de la revisión a la estrategia del banco 

central, la primera desde 2003. Se explicó que la revisión abarcará la 

formulación cuantitativa de la estabilidad de precios, el conjunto de 

herramientas de política monetaria, los análisis económicos y monetarios y las 

prácticas de comunicación. También se destacó que otras consideraciones como 

la estabilidad financiera, el empleo y la sostenibilidad ambiental, serán parte de 

la revisión. En el documento donde se explicaron estos lineamientos dijeron que 

se espera concluir a finales de 2020 y que la revisión se basará en análisis 

exhaustivos y mentes abiertas, involucrando a todas las partes interesadas.  

No vemos cambios en la postura monetaria, al menos durante el primer 

semestre del 2020. Consideramos que el banco central esperará varios meses 

antes de tomar una decisión de política monetaria, para dar tiempo a que el 

agresivo paquete de estímulo anunciado en septiembre tenga efectos. Dado el 

limitado espacio monetario que consideramos tiene ya el ECB, esperamos que 

los llamados para la implementación de una política fiscal expansiva por parte 

de los países que tienen espacio para hacerlo continúe. Asimismo, consideramos 

destacable la percepción de que hay señales de que la actividad económica se 

está estabilizando y consideramos que los próximos meses serán clave en un 

entorno donde se materializará el Brexit, las tensiones comerciales entre China 

y EE.UU han disminuido, pero las tensiones entre EE.UU. y la UE podrían 

incrementarse y en medio de los temores de que el coronavirus pueda significar 

un riesgo para el crecimiento económico. 

En cuanto a la revisión a la estrategia del ECB, como se explicó, los resultados 

se esperan para finales del año y creemos que terminarán en un cambio en el 

objetivo de inflación, muy probablemente hacia un objetivo simétrico. 

Asimismo, destaca, la importancia que, de acuerdo con Lagarde, tendrá el tema 

del cambio climático en dicha revisión, situación que ha generado cierta 

polémica entre miembros del instituto central de acuerdo con reportes recientes.  
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