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Reunión ECB – Se reducirá a la mitad el 

monto mensual de compra de activos a partir 

de enero 
 
 

 El ECB mantuvo sin cambios sus tasas de referencia y su programa de 

compra de activos hasta diciembre 
 

 Como se esperaba, se anunció el futuro del programa de compra de 

activos a partir de enero  
 

 A partir de enero de 2018, la compra de activos será de 30 mil millones 

de euros mensuales (la mitad del monto actual) hasta finales de 

septiembre de 2018 
 

 La decisión no fue unánime, ya que hubo discrepancia en si debía 

fijarse o no una fecha de término del programa 
 

 Consideramos que el tono del comunicado y de Draghi fue dovish  
 

 Se dejó la puerta abierta a incrementar el monto o extender el 

programa en caso de ser necesario y se reafirmó que las tasas 

permanecerán en los niveles actuales por un periodo prolongado 

El ECB mantuvo sin cambios las tasas de interés de referencia. Asimismo, 

el Banco Central Europeo destacó que continúa esperando que las tasas de 

interés de referencia se mantengan en sus niveles actuales por un período 

prolongado, y mucho más allá del horizonte de las compras de activos. Por su 

parte, tampoco modificó las compras mensuales de 60mme que se llevarán a 

cabo hasta diciembre, como se tenía planeado. 

Lo más relevante fue el anuncio del futuro del programa de compra de 

activos a partir de enero. Como ya se había anticipado en muchas 

intervenciones de miembros del ECB, en esta junta se daría a conocer el rumbo 

del programa de compra de activos a partir del próximo año. El anuncio no 

sorprendió ya que resultó en línea con lo que se anticipaba. A partir de enero de 

2018 las compras de activos serán de 30mme mensuales hasta finales de 

septiembre de 2018. Pero se explicó que las compras se podrían extender más 

allá si es necesario, y en cualquier caso hasta que el ECB vea un ajuste 

sostenido en la trayectoria de la inflación consistente con su objetivo de 

inflación. Asimismo, explicaron que si la perspectiva se deteriora, o si las 

condiciones financieras se vuelven incompatibles con un mayor progreso hacia 

el objetivo de inflación, están dispuestos a aumentar el programa en términos de 

tamaño y / o duración. 
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Consideramos importante destacar que la decisión de hoy no se tomó de 

manera unánime. En su conferencia, Mario Draghi destacó que la decisión de 

ampliar el programa por nueve meses a un ritmo mensual de 30mme no fue 

unánime. Hubo desacuerdos en cuanto a si debía o no fijarse un término para el 

programa. Por su parte, Draghi destacó que esta reducción en el monto de 

compra de activos a partir de enero no es un tapering. Se explicó que todavía se 

requiere de un amplio estímulo y se destacó que todavía hay que ser cautelosos, 

ya que la inflación sigue débil. Asimismo, se destacó que la fortaleza del euro es 

un riesgo, mientras que se enfatizó nuevamente en la necesidad de reformas 

estructurales.  

En nuestra opinión, el tono del ECB fue relativamente dovish. El anuncio 

resultó en línea con lo esperado, y consideramos que el tono del comunicado y 

de la conferencia de Draghi fue relativamente dovish, ya que se dejó la puerta 

abierta para incrementar nuevamente las compras en caso de ser necesario y de 

ampliar el tiempo de las mismas. Asimismo, nuevamente fueron enfáticos en 

que no estamos cerca de ver un alza en las tasas de referencia, por lo que 

consideramos que no habrá un incremento en alguna de las tasas por lo menos 

hasta la segunda mitad de 2019. 
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  Referencia 
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