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Emisores, ;un barril sin fondo en la pandemia?

Portafolio, 4 de agosto de 2020

Balances por compra de activos para estimular la economia siguen subiendo a niveles
récord.

Los bancos centrales del mundo han sido unos de los actores mas importantes en la
respuesta a la crisis por la pandemia, y lo seguirdn siendo en la recuperaciéon de los
proximos anos. No obstante, las compras masivas de activos para apoyar las economias
estan llevando sus balances a niveles récord, por lo que surge la pregunta de si estas
entidades se convirtieron en un barril sin fondo en la pandemia.

Los principales emisores, al inicio de la crisis, aseguraron que haran “todo lo necesario”
para estimular la economia. Y de momento asi esta siendo.

Segun los datos, el balance de la Reserva Federal de Estados Unidos tenia un tamaro de
19% del PIB nacional al inicio del afio, mientras que en estos momentos esta en el 33%,
por lo que por la pandemia practicamente duplicé el valor de los activos que compré de
la economia. Esto supone que ha pasado de US$4 billones a mas de US$7 billones en este
tiempo.

El Banco Central Europeo (BCE) cuenta con una cifra incluso mayor, pues mientras que
antes de la llegada de la covid-19 su balance era del 39% del PIB de la eurozona, ahora
mismo esta en el 56% de ese dato.

El Banco de Japdn tiene una cifra ain mas llamativa, pues, aunque al inicio del ano llegaba
a 103% del PIB del pais nipén, en estos momentos ya subié hasta el 122% de su economia,
mientras que el Banco de Inglaterra inicid6 2020 con un 24% de su PIB, y en estos
momentos subié al 36%.

Como explica José Ignacio Lopez, jefe de investigaciones econdmicas de Corficolombiana,
“este es el mecanismo de estimulo que se utilizé durante la crisis de 2008, consiste en
adquirir titulos del sector privado que puedan ser riesgosos para que las empresas de la
economia real tengan mejores balances y asi no se vean afectadas sus inversiones y
gastos. La diferencia es que en esta ocasion la velocidad de estas compras ha sido mucho
mayor a la que se vio hace una década, tanto asi que por supuesto es algo insostenible en
el tiempo”.

La otra gran diferencia con las acciones que se vieron durante la crisis de 2008 es la
composicién de estos activos, pues segin Lopez, ahora los requerimientos son mas
flexibles e incluyen mas opciones.

Camilo Pérez, gerente de investigaciones econdémicas de Banco de Bogot4, apunta en
este sentido que “normalmente lo que se compraban eran bonos del gobierno, pero se
incluyeron mas activos. Por ejemplo, en Colombia antes el Banco de la Republica solo
compraba TES, pero ahora también empezé a hacerlo con titulos privados. En Estados
Unidos van mucho mas alld y se adquieren titularizaciones hipotecarias y bonos
corporativos, mientras que en Japdn son los que mas lejos van, al tomar incluso acciones”.

Los analistas coinciden en que esta ha sido una de las medidas clave para enfrentar el
impacto de la covid-19 en las distintas economias del mundo y en sus sectores
empresariales, pero que también puede llegar a suponer riesgos.



Lopez indica en esta linea que “siempre que hay un aumento de liquidez se dan riesgos
de inflacién, aunque este no es el caso por las caracteristicas de la crisis. Donde si hay una
preocupacion es en dénde acaba ese dinero, pues puede acabar provocando burbujas
financieras”.

Lo mismo apunta Pérez, quien indica que “los riesgos son mas de largo plazo y dependeran
de la recuperacién econdémica. Por eso, el riesgo es que esa gran liquidez vaya a activos
financieros como ocurre en Wall Street o con el oro, provocando que se infle su precio”.
https://www.portafolio.co/internacional/emisores-un-barril-sin-fondo-en-la-pandemia-
543364

e ALEMANIA

El Bundesbank confirma que seguira participando en las compras del BCE

Bolsamania, 5 de agosto de 2020

Frankfurt (Alemania), 5 (Europa Press)

El Bundesbank, el banco central de Alemania, seguird tomando parte en el programa de
adquisiciéon de activos del sector publico (PSPP) del Banco Central Europeo (BCE) tras
concluir que se cumplen los requisitos exigidos por el Tribunal Constitucional de
Alemania, que habia establecido para ello un plazo de tres meses que expira este
miércoles.

"Al igual que el Bundestag y el Gobierno Federal, la junta ejecutiva del Deutsche
Bundesbank considera que se cumplen los requisitos planteados por el Tribunal
Constitucional en su fallo del 5 de mayo de 2020. Por lo tanto, el Deutsche Bundesbank
continuara participando en las compras bajo el PSPP", indicé a Europa Press un portavoz
del banco central de Alemania.

Desde un primer momento, el presidente del Bundesbank, Jens Weidmann, habia
expresado la disposicion del banco central aleman para cumplir satisfactoriamente con las
exigencias del Constitucional de Alemania al mismo tiempo que se respetaba la
independencia del BCE.

El pasado 5 de mayo, el Tribunal Constitucional de Alemania dicté una sentencia
cuestionando si el programa de compra de activos publicos del BCE habia rebasado las
competencias del banco central en la que exigia a la instituciéon aclarar la proporcionalidad
de sus medidas de politica monetaria y advirtiendo al Bundesbank de que no podria seguir
tomando parte en el mismo si el instituto emisor de la eurozona no justificaba el caracter
proporcionado sus compras.

Desde el lanzamiento del programa PSPP en marzo de 2015, el BCE ha adquirido activos
publicos por importe neto de 2,36 billones de euros, de los que 546.660 millones de euros
corresponden a bonos alemanes, la mayor cifra en términos absolutos entre los paises del
euro al vincularse la compra de deuda publica con la clave de capital de cada banco central
nacional en el instituto emisor.

A principios del pasado mes de julio, el Bundestag expresé su apoyo al plan de compras
masivas de deuda publica lanzado en 2015 por el BCE al aprobar una resolucién conjunta
de los partidos CDU/CSU, SPD, FDP vy los Verdes en la que se consideraba que el BCE ha
dado cumplida respuesta a las exigencias del Tribunal de Karlsruhe.

En su resolucion, la Camara Baja del Parlamento aleman reconocia que el BCE ha ofrecido
una declaracién comprensible sobre la realizacion de una prueba de proporcionalidad de
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su programa de compras y, por lo tanto, cumple con los requisitos fijados en la sentencia
del Tribunal Constitucional Federal.

A su vez, el vicepresidente del BCE, Luis de Guindos, sefalaba que, tras la decision del
Parlamento de Alemania, la cuestién de la proporcionalidad de la intervencién del BCE a
través de su programa de compra de deuda publica PSPP era "un debate del pasado".

Con anterioridad, la presidenta del BCE, Christine Lagarde, habia insistido en ceiir la
cuestién al pais germano, recordando que el BCE solo estd sujeto a la jurisdiccion del
Tribunal de Justicia de la UE y subrayando que la proporcionalidad es una cuestion basica
en los planteamientos del BCE.
https://www.bolsamania.com/noticias/mercados/economiafinanzas--el-bundesbank-
confirma-que-seguira-participando-en-las-compras-del-bce--7599068.html

e ARGENTINA

Banco Central. Con incentivos a los bancos, busca premiar el ahorro en pesos

La Nacidn, 3 de agosto de 2020

Esteban Lafuente

Luego de subir el rendimiento minimo de los plazos fijos minoristas, el Banco Central
cambio los limites para que los bancos puedan usar depdsitos y adquirir Lelig; busca
compensar esos rendimientos y evitar una mayor demanda de dodlares, mientras la
inflacion comienza a despertarse

Contener la brecha cambiaria y evitar una mayor demanda dolarizadora es uno de los
objetivos que hoy desvela al Banco Central. Mas aun cuando la inflacién comienza a dar
sefales de estar saliendo de su letargo, la compra de divisas en el mercado oficial sigue
en alza y crecen las expectativas de devaluacién en un contexto de incertidumbre por la
renegociacion de la deuda.

En ese escenario, el organismo que conduce Miguel Angel Pesce busca generar incentivos
para el ahorro en pesos entre los ciudadanos y los bancos, con dos medidas simultaneas
y asociadas. Para los primeros, subio la tasa de interés de los plazos fijos y la fijé en un
minimo del 33% anual, mientras que a los segundos les incrementé la posibilidad de
comprar Lelig, las letras a siete dias que emite el BCRA, por las que paga un 38% de
interés.

Asi lo dispuso en la comunicaciéon A 7077, publicada el viernes pasado, que establece,
entre otras cuestiones, que se amplio el limite para "la posicion neta excedente de Lelig"
en funcion de "la diferencia positiva entre el limite para la posicion de contado -
US$2.500.000 o el 4% de la responsabilidad patrimonial computable (RPC) del mes
anterior al que corresponda, el mayor de ambos- y el promedio mensual de saldos diarios
de la posicion de contado observada".

En otras palabras, el BCRA busca incentivar a que los bancos no completen su capacidad
de atesorar dolares y que, a cambio, puedan comprar Leliq y recibir por eso un
rendimiento en pesos. "Es un incentivo cruzado entre la posicion global neta en moneda
extranjeray el incremental que pueden usar en Lelig de los encajes”, explica el economista
Gabriel Caamano, de Estudio Ledesma.

"El incentivo es que los bancos no usen toda su posicién potencial en divisas. Es una forma
de buscar incentivar a que los bancos reduzcan su tenencia de délares contado al minimo
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indispensable a cambio de mejorarles el rendimiento que obtienen por sus depésitos en
pesos, al colocar un mayor porcentaje de los encajes en Leliq", explica el economista.

De esta forma, el BCRA habilita un incremento en el stock de sus letras a siete dias, que
solamente pueden ser adquiridas por los bancos y rinden un 38%. Al 30 de julio, Gltimo
dato disponible, la entidad monetaria tenia en su balance $1,67 billones (US$ 2,208
millones) de estos instrumentos, que ademdas son un instrumento de esterilizacion: con
estas letras, el BCRA retira de circulacidén pesos que, en los Gltimos meses, emitié en gran
cantidad para asistir al Tesoro.

El Banco Central tenia al 30 de julio $1,67 billones (US$ 2,208 millones) de LeligEl Banco
Central tenia al 30 de julio $1,67 billones (US$ 2,208 millones) de Leliq

"La estrategia tiene una doble misién, porque hace mas atractivo los depédsitos en pesos
y asi busca no presionar sobre la brecha cambiaria. Por otro lado, al permitir que se
agrande la posicién que los bancos tienen en Lelig, permite esterilizar un poco mas el
mercado para que la emisién monetaria no termine redundando en un incremento en los
precios", dice Guido Lorenzo, economista jefe de la consultora LCG.

Con esta disposicion, el BCRA completa la cadena de los depdsitos. Con mas posiciones
en Lelig, permite a los bancos generar un mejor rendimiento con los pesos que reciben
de sus ahorristas, que al mismo tiempo habian recibido su propio incentivo con un mayor
retorno por los plazos fijos. Desde este mes, por decisién de la autoridad monetaria, estos
depdsitos en pesos deben rendir un 87% de la tasa de politica monetaria (hoy marcada
por el 38% que pagan las Lelig), que arroja una tasa nominal anual del 33%.

El incremento de los rendimientos para instrumentos en pesos se da, sin embargo, en un
contexto de inflacion en aumento. Si bien en julio el indicador se habria ubicado unas
décimas por encima del 2%, seglin consultoras privadas, producto de la recesion, el
congelamiento de precios vy las restricciones a la movilidad, las expectativas marcan una
aceleracién en los préoximos meses, a partir de la flexibilizacion de la cuarentena y el
impacto de la emision de pesos del BCRA, que en lo que va del afio supera los $1,5 billones
(US$ millones).

Desde la autoridad monetaria, a su vez, insisten en que este cambio se vincula con el
incremento en el rendimiento de los plazos fijos de los bancos y la posibilidad de
compensar ese margen frente a los préstamos que entregan las entidades, concentrados
en la linea al 24% que impulsé el Gobierno ante la emergencia econdmica derivada de la
pandemia de coronavirus. "Los bancos tienen que dar créditos al 24% y toman plazos fijos
al 33%. Lo que se hace es poder constituir Lelig para compensar", aclaran desde el
organismo.
https://www.lanacion.com.ar/economia/banco-central-con-incentivos-bancos-busca-
premiar-nid2411587

e BRASIL

El Banco Central de Brasil recorta los tipos de interés por novena vez consecutiva, hasta
el 2%

ElEconomista, 6 de agosto de 2020

El Comité de Politica Monetaria del Banco Central de Brasil ha decidido por unanimidad
recortar los tipos de interés, medidos por la 'tasa Selic', en 25 puntos basicos, hasta el 2%,
lo que supone su noveno recorte consecutivo, segiin informd en un comunicado.
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La nueva rebaja se enmarca en la pandemia de coronavirus que, segun el instituto emisor,
contindia provocando la "mayor retraccién econémica global desde la Gran Depresién”.
En este contexto, y a pesar de algunas sefales de recuperacién en las principales
economias y una moderacién en la volatilidad de activos financieros, el ambiente para las
economias emergentes prosigue "desafiante".

Asimismo, la entidad sostiene que la actividad brasilefa muestra signos de una
recuperacioén parcial, aunque advierte de que los sectores mas afectados por las medidas
de confinamiento y distanciamiento social todavia permanecen en depresién, pese a las
ayudas a las rentas programadas por el Gobierno.

Con todo ello, la institucion presidida por Roberto Campos afirma que la incertidumbre
sobre el ritmo de crecimiento de la economia permanece "por encima de lo usual", sobre
todo para el periodo de finales de este afo.

A pesar de que el Comité entiende que el entorno econémico continda necesitando un
estimulo monetario "extraordinariamente alto", también reconoce que el espacio restante
para el uso de la politica monetaria, "si lo hay, debe ser pequefio”.

"Cualquier ajuste futuro al grado actual de estimulo ocurriria con un gradualismo adicional
y dependera de la percepcion de la trayectoria fiscal", avisa el banco.

Asi, el Comité no prevé reducciones en el grado de estimulo monetario, salvo que las
expectativas de inflacién, asi como las proyecciones de inflacién en su escenario basico,
estén suficientemente cerca de su meta objetivo.

Inflacién

Respecto a las expectativas de inflacion, las previsiones para 2020, 2021 y 2022 se ubican
en el 1,6%, el 3% vy el 3,5%, respectivamente, con lo que, en el escenario basico para la
inflacion disefiado por el instituto emisores, permanecen factores de riesgos en dos
direcciones.

Por un lado, el nivel de inactividad puede producir una trayectoria de inflacién por debajo
de las expectativas. Este riesgo se intensifica si la pandemia se extiende en el tiempo v,
con ello, el entorno de alta incertidumbre y mayores ahorros por precaucion.

Por otro lado, las politicas fiscales para contener a la pandemia empeoran la trayectoria
fiscal del pais de manera prolongada, asi como las frustraciones en relacion a la
continuidad de las reformas, lo que se puede traducir en un incremento de las primas de
riesgo.

Ademas, los diversos programas de estimulacion crediticia y recomposicién de ingresos,
implementados para combatir la pandemia, pueden reducir la reduccién de la demanda
agregada en menos de lo estimado, agregando una asimetria al balance de riesgos.

"Este conjunto de factores implica potencialmente una trayectoria de inflacién por encima
del horizonte proyectado relevante para la politica monetaria", apunta el comunicado.

Por ultimo, el Banco Central considera que perseverar en el proceso de reformas y ajustes
necesarios en la economia del pais es fundamental para permitir la recuperaciéon
econdmica de una forma sostenible, aunque también apunta que la continuidad de las
reformas y los cambios permanentes en el proceso de ajuste de las cuentas publicas
pueden elevar la tasa de interés estructural de la economia.



https://www.eleconomista.es/economia/noticias/10708758/08/20/El-Banco-Central-
de-Brasil-recorta-los-tipos-de-interes-por-novena-vez-consecutiva-hasta-el-2.html

Emisor brasilefio aclara que pagos por WhatsApp adn no tienen aval definitivo

La Replblica, 4 de agosto de 2020

Las pruebas del servicio de pago digital en Brasil de la aplicacion de mensajeria
instantdnea WhatsApp, autorizadas la semana pasada por el Banco Central, no
representan un aval definitivo por parte de la autoridad monetaria, anuncié este lunes el
ente emisor.

El Banco Central emitié este lunes un comunicado en el que considera como «un
importante avance el inicio de las pruebas» de la plataforma WhatsApp Pay (WAP) a
través de las banderas de tarjetas de crédito Visa y Mastercard.

Sin embargo, la autoridad monetaria advirtio que las actuales pruebas, iniciadas por Visa,
«no pueden realizar transacciones reales ni pueden mover valores reales sin importar el
monton.

«Las pruebas no forman parte del proceso formal de analisis del pedido de las empresas
para operar la referida soluciéon de pagos, el cual sigue siendo analizado conforme a los
procedimientos y plazos utilizados en este tipo de solicitudes», aclaré el érgano emisor,
gue resaltd que espera concluir el proceso «lo mas rapido posible».

Para el Banco Central, los «<nuevos participantes del sistema de pago» tienen que brindar
«seguridad» a los usuarios y actuar entre ellos en una «sana competencia».

«Por eso, estas pruebas no implican una autorizacion ni dan senales de una decisién final
en ese sentido», que solo deberd ocurrir «cuando sean recorridos todos los tramites del
proceso de autorizacién», subrayé la autoridad monetaria.

A finales de junio, representantes de WhatsApp, propiedad de Facebook, se reunieron
con las autoridades del Banco Central, después del emisor impedir a las operadoras de
tarjetas iniciar con esa modalidad a través de la plataforma WAP.

El objetivo, segin el Banco Central, es garantizar el funcionamiento «adecuado» del
Sistema de Pagos Brasilefio (SPB), que concentra el conjunto de normativas que rigen el
movimiento financiero entre los diversos agentes del mercado en el pais.

La aplicacién pretende utilizar la tecnologia de pagos instantaneos de Facebook Pay y
serd necesario el uso de un cédigo PIN especial de seis digitos o una huella dactilar a fin
de evitar operaciones no autorizadas.

Segun el modelo presentado por la compaiiia, el servicio serd compatible con tarjetas de
débito y crédito del Banco do Brasil, Nubank y Sicredi en las redes de Visa y Mastercard,
si bien la empresa trabaja con otras companias para ampliar el servicio. EFE
https://www.larepublica.ec/blog/vida-estilo/2020/08/04/emisor-brasileno-aclara-que-
pagos-por-whatsapp-aun-no-tienen-aval-definitivo/

El Banco Central lanza pruebas de pagos a través de WhatsApp

CriptoPasion, 3 de agosto de 2020

Rita Aguado

Poco después de comenzar los pagos a través de WhatsApp, se prohibié a Facebook
ofrecer funcionalidad en Brasil. El Banco Central de Brasil y el Consejo Administrativo de
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Defensa Econdmica (CADE) senalaron posibles fallas en términos de competencia. Sin
embargo, CADE retir6 el alivio urgente, dejando solo la advertencia del Banco Central. El
31 dejulio, la institucion lanzé la plataforma para pruebas.

Devolucién de WhatsApp Pay

WhatsApp Pay (WAP) se ha lanzado para los términos de prueba de pago y transferencia.
Segln Exame, el lanzamiento comercial alin continda sin autorizacién. La informacién
sobre la fase de prueba fue proporcionada por Visa. El periodo de prueba es precisamente
pararesolver los problemas de competitividad planteados por el CADE y el Banco Central.
Roberto Campos Neto, presidente del Banco Central de Brasil, estipuldé como condicién
para liberar el WAP:

“[...] una vez que se demuestre que es un acuerdo competitivo y tenga la proteccién de datos
necesaria, se aprobard “.

Durante este periodo, se probaran nuevos acreditadores y emisores. Cielo, socio WAP de
Facebook, se beneficié. El anuncio se produjo al final de la sesién de negociacion el
viernes pasado, lo que no impidié que las acciones de Cielo aumentaran un 10%. Mientras
tanto, Mastercard solicitd al Banco Central de Brasil (Bacen) que participara como emisor
interesado.

Los examenes

Las transacciones de bajo valor, limitadas solo a un pequeino grupo de tarjetas, se
considerardan como pruebas. Mastercard declaré que estd contribuyendo a Bacen,
apuntando al lanzamiento comercial de WAP. Campos Neto sefiala que él no “prohibio”
WAP en Brasil. Segun él:

“En ningun momento el BC [Banco Central] prohibié a WhatsApp trabajar. Lo que el BC
entiende es que es un acuerdo relevante para la economia y necesita pasar por los mismos
procesos de aprobacion que los otros acuerdos “.

Recientemente, CADE pidi6 a Cielo y Facebook que explicaran el WAP. Facebook y Cielo
tienen una semana para proporcionar las aclaraciones requeridas por CADE.
https://criptopasion.com/el-banco-central-lanza-pruebas-de-pagos-a-traves-de-

whatsapp/

e COLOMBIA

El Banco Central de Colombia recorta los tipos de interés

Noticias Bancarias, 3 de agosto de 2020

El Banco de la Republica de Colombia ha recortado los tipos de interés en 25 puntos
basicos, hasta el 2,25%.

El ente central ha senalado que la decisidon de un nuevo recorte se basa en la debilidad de
la demanda agregada, con mayores excesos de la capacidad productiva y un “fuerte
deterioro” del mercado laboral, con una tasa de paro del 19,8% al cierre de junio, en un
contexto marcado por la “gran incertidumbre macroeconémica global”.

Juan José Echavarria, presidente del Banco de la Republica de Colombia, ha senalado que
las condiciones de los mercados financieros han mejorado en comparacién al comienzo
de la crisis, asegurando que la “abundante liquidez” de los mercados internacionales y
locales se ha reflejado en menores primas de riesgo soberano y una menor volatilidad
cambiaria.
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En relacién a la inflacién, el Banco Central ha explicado que todos los indicadores y
proyecciones se encuentran ubicados por debajo de la meta del 3%. La inflacién en el mes
de junio se ha ubicado en el 2,19%, el promedio de los indicadores de inflacién basica en
2,03% y las expectativas de inflacion continuaron reduciéndose.

El comunicado de la entidad agrega que “en estas condiciones, el balance de riesgos de la
politica monetaria sugiere la conveniencia de brindar un impulso adicional a la economia”.

Por otro lado, ha asegurado que impacto de la politica monetaria serd mayor en la medida
en que las condiciones de la pandemia del coronavirus permitan continuar la reapertura
gradual de los distintos sectores.

Echavarria ha subrayado que “seguimos teniendo mucho trecho si quisiéramos seguir
bajando”, basando esta afirmacion en la comparacién con los tipos de interés de otros
paises como Chile o Peru, que tienen tasas muy cercanas a 0.

Colombia entré desde el 25 de marzo en un aislamiento preventivo obligatorio que se
extenderd hasta el 30 de agosto con el objetivo de contener la propagacién del
coronavirus, lo que ha traido como consecuencia una semiparalisis de la actividad
econdémica.
https://noticiasbancarias.com/economia-y-finanzas/03/08/2020/el-banco-central-de-
colombia-recorta-los-tipos-de-interes-2/219132.html

e COSTARICA

Central repartiria ¢700,000 millones (US$ 1.196 millones) para que bancos faciliten
créditos

CRHoy, 4 de agosto de 2020

Luis Valverde

(CRHoy.com) El Banco Central de Costa Rica planea poner a disposicion de los bancos
comerciales unos 700,000 millones (US$ 1,196 millones) para facilitar el acceso a
créditos.

Se trata de recursos que servirdn a modo de préstamo de mediano plazo para los
intermediarios financieros, los cuales a su vez pueden otorgarlos a sus clientes en
préstamos también de mediano y largo plazo.

Debido a la crisis, se ha despertado un gran apetito por los recursos a la vista y de corto
plazo; en otras palabras, la gente ha preferido tener el dinero disponible para utilizar
pronto, lo cual genera menos disponibilidad de recursos en los bancos para poder prestar
a plazos mas largos.

La creacion de este fondo busca combatir ese diferencial que se ha creado.

Este lunes el Ente Emisor envid en consulta al sector financiero, por diez dias habiles, la
propuesta para crear esa facilidad especial de financiamiento.

Los intermediarios financieros que deseen acceder a esos recursos deberdan remitir al
Banco Central un plan de uso de los recursos. Deberdn ademas cumplir con otras
condiciones.

Los recursos estaran disponibles por un periodo de seis meses a partir de su aprobacién
final por parte de la Junta Directiva del Banco Central


https://noticiasbancarias.com/economia-y-finanzas/03/08/2020/el-banco-central-de-colombia-recorta-los-tipos-de-interes-2/219132.html
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https://www.crhoy.com/economia/central-repartiria-%E2%82%A1700-mil-millones-
para-que-bancos-faciliten-creditos/

Banco Central envio a consulta lineas de créditos para intermediarios por un monto
global de ¢700.000 millones (US$ 1,196 millones), ;cudles requisitos propone para su
uso?

El Financiero, 4 de agosto de 2020

Maria Fernanda Cisneros.

Intermediarios financieros deberan demostrar que los recursos se utilizaran para nuevos
créditos o arreglos de pago con mejores condiciones de tasa, plazo o cuota

La junta directiva del Banco Central de Costa Rica (BCCR) acord6 que “es necesario que
el Banco otorgue una linea de crédito de mediano plazo y a bajo costo a los intermediarios
financieros”, fundamentada en un estudio realizado a lo interno de la institucion.

El Central emitirA moneda por un monto global de ¢700.000 millones (US$ 1,196
millones), equivalente a cerca de un 2% del Producto Interno Bruto (PIB) estimado para
el 2020. A criterio del BCCR, esta facilidad “podria ser absorbida sin que se comprometa
la meta de inflacion del Banco Central”.

Estos recursos, deben ser trasladados en condiciones mas favorables que las vigentes a
los hogares y las empresas afectadas por la pandemia y que sean solventes en el mediano
plazo.

La creacion de esta facilidad y temporal de financiamiento a mediano plazo y su borrador
de contrato ya fue enviada a los intermediarios, quienes tienen un plazo maximo de diez
dias habiles (contados a partir del dia siguiente del recibido del acuerdo) para enviar sus
comentarios y observaciones.

La linea especial de crédito se denominard Operaciones Diferidas de Plazo (ODP) y, una
vez aprobada por la junta directiva, serd otorgada a intermediarios financieros regulados,
a raiz de la crisis econémica que actualmente atraviesa Costa Rica por la pandemia del
COVID-19.

El Central apunté que, si bien la liquidez de los intermediarios y los indicadores de
suficiencia se mantenian similares a los niveles vistos antes de la pandemia, diversos
factores apuntan a posibles presiones en los intermediarios y su capacidad o disposicion
de otorgar créditos, readecuaciones o prérrogas.

Adicionalmente, afirmd que “el espacio fiscal es muy reducido en Costa Rica, por lo que
el esfuerzo de mitigacion y apoyo a los flujos de caja de los hogares y empresas recae
principalmente sobre las politicas monetaria y financiera”.

Condiciones de las ODP
A continuacion, un resumen de algunas de los principales elementos que propone el BCCR
Y que se enviaron a consulta este 4 de agosto:

Los objetivos y propuestas

Los créditos que los intermediarios presten con estos recursos deben destinarse a
créditos a personas y empresas con mejores condiciones crediticias: menores tasas de
interés, menores cuotas o mayores plazos.
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El objetivo de la medida es que los recursos se destinen a deudores que se han visto
impactados negativamente por la pandemia, tanto por medio de créditos nuevos en
colones, como por medio de arreglos de pago para créditos ya existentes en délares o
moneda nacional.

La eleccién de los deudores beneficiados quedard a criterio y responsabilidad de los
intermediarios financieros, quienes deben asegurar que son empresas y hogares
solventes en el mediano plazo.

Caracteristicas de las lineas de crédito

1. Las OPD estaran disponibles durante seis meses, a partir de su aprobacién por parte
de la junta directiva del BCCR.

Este periodo se puede extender previo acuerdo de la junta.

2. La facilidad se otorgard en moneda nacional, como una linea de crédito con
desembolsos “al menos” mensuales.

3. Tasa de interés: Serd la Tasa de Politica Monetaria (TPM) vigente al dia de la
formalizaciéon de la operacion, mas cinco puntos base.

La tasa serd fija durante todo el plazo del crédito y el pago de intereses sera al
vencimiento.

4. Plazo: 4 anos, contados a partir de la formalizacién.
El plazo serd el mismo independientemente de que los recursos sean utilizados para
nuevos créditos o arreglos de pago.

5. Pago anticipado: Los intermediarios podran cancelar total o parcialmente antes de su
vencimiento, previa solicitud.

6. Garantia: Los intermediarios deberan aportar colaterales disponibles y elegibles del
Mercado Integrado de Liquidez (MIL), que cubran la totalidad del monto otorgado.

La cobertura se mantendra a lo largo de todo el plazo del crédito y en ningln caso el limite
de crédito de una entidad sobrepasara el monto cubierto por sus garantias en el MIL.

7. Monto: El monto global sera de ¢700.000 millones (US$ 1,196 millones). Esto
representaria alrededor de un 2% del Producto Interno Bruto (PIB) nominal estimado para
el afno 2020 y un 3,1% del saldo de crédito al sector privado a junio 2020.

Este monto se tomé como referencia su magnitud con respecto al PIB y a la cartera actual
de crédito al sector privado, asi como su potencial impacto sobre la liquidez y la inflacion.

8. Los intermediarios que quieran utilizar esta facilidad deben presentar formalmente un
plan de uso de los recursos ante la autoridad monetaria.

Esa solicitud deben presentarla en un plazo maximo de tres meses de ser aprobada. De lo
contrario, pierden acceso y los recursos podrian ser reasignados a las demas entidades.

9. Se aprobara el acceso Unicamente a intermediarios financieros supervisados por la
Superintendencia General de Entidades Financieras (Sugef).

10. La ventana de los desembolsos tendra el mismo horario que el resto de operaciones
en el MIL.



11. Las ODF tendran que ser mayores al millén de colones y se basaran en multiplos de
esta cifra.
https://www.elfinancierocr.com/finanzas/banco-central-envio-a-consulta-lineas-de-
creditos/4QCMPUMVV5G3VMFQ7XRNNPRGQU/story/

e CHILE

Diputados aprueban facultar al Banco Central a comprar deuda fiscal en el mercado
secundario y se convertira en Ley

La Tercera, 5 de agosto de 2020

David Nogales

Cabe recordar que esta herramienta estaba prohibida desde la autonomia del emisor en
1990, aunque es ampliamente utilizada por entidades similares de los paises mas
desarrollados.

Por 141 votos a favor, cuatro en contra y cinco abstenciones, la Sala de la Camara aprobd
finalmente la reforma que faculta al Banco Central para comprar y vender en el mercado
secundario abierto instrumentos de deuda emitidos por el Fisco, en circunstancias
excepcionales y transitorias.

Con este paso, correspondiente al segundo tramite constitucional tras su aprobacién en
el Senado hace dos semanas, la iniciativa se convertird en Ley una vez que sea
promulgada.

La iniciativa contiene un articulo transitorio que sefala que la nueva norma empezara a
regir cuando entre en vigencia la ley que introduce modificaciones a la Ley Organica
Constitucional del Banco Central que regulara esta nueva facultad.

El ministro de Hacienda, Ignacio Briones, destacé que la facultad es para el mercado
secundario y no primario, porgue eso seria una monetarizacion de los déficits fiscales, lo
qgue podria afectar fuertemente a la economia local, terminando con afos de
responsabilidad fiscal que han permitido tener una baja inflacién en el pais.

Argumentd que la facultad que entrega esta reforma constitucional se encuentra
disponible en grandes economias y en paises en vias de desarrollo y ha permitido
equilibrar el mercado en este complejo contexto mundial.

La facultad

Cabe recordar que esta herramienta estaba prohibida desde la autonomia del emisor en
1990, aunque es ampliamente utilizada por entidades similares de los paises mas
desarrollados.

Esta facultad permite al instituto emisor comprar bonos del fisco a quienes hoy los tienen,
es decir, compafnias de seguros, fondos mutuos, fondos de pensiones o bancos, se traduce
finalmente en mayor liquidez a la economia.

“Cuando el Banco Central compre esos bonos, va a estar pagando por ellos, va a estar
inyectando liquidez y por eso muchos bancos centrales han recurrido a estos programas
de compra de activos como un complemento de la apolitica monetaria o, como hemos
llamado, politica monetaria no convencional”, explicé hace algunas semanas, el presidente
del BC, Mario Marcel.
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En segundo término, la compra de bonos del fisco en el mercado secundario también
contribuye a abaratar el crédito en el mas largo plazo toda vez que estos estos son bonos
que se emiten a plazos relativamente largos vy, por esa via, entonces, el Banco Central
tiene alguna capacidad para influir sobre las tasas de interés de largo plazo.

“Cuando hablamos de la tasa de politica monetaria, es una tasa overnight, es una tasa que
es de un dia para otro. Pero, por supuesto, lo que le importa a la economia son las tasas
de mercado, las tasas de los créditos hipotecarios, de los créditos comerciales, etc. Tiene
una mayor capacidad de influir en estas tasas de mercado”, explicé.
https://www.latercera.com/pulso/noticia/diputados-aprueban-reforma-que-faculta-al-
banco-central-a-comprar-bonos-y-se-convierte-en-
ley/RNSFMDBR5BHQ3CU7XLTIINJVUQ/

Banco Central inaugura nuevo programa de liquidez para la renta fija con alta demanda
Diario Financiero, 3 de agosto de 2020

Javiera Donoso Lunes

En la operacion, el ente rector compré temporalmente mas de US$3,000 millones en
bonos.

Luego de anunciar el viernes pasado un nuevo programa de liquidez en el mercado de
renta fija, con miras a prevenir fuertes movimientos en las tasas de interés de mercado
producto de las ventas de activos locales por parte de las administradoras de fondos de
pensiones, a raiz de la posibilidad de retirar el 10%, el Banco Central llevé a cabo la
primera de estas operaciones hoy.

Se trata del programa de compra al contado realizada simultdneamente con una venta a
plazo, en el mercado abierto, de instrumentos elegibles emitidos por empresas bancarias
(Programa CC-VP), que hoy obtuvo una abultada demanda.

Datos del ente emisor muestran que la operacion -con papeles a 21 dias- generé una
demanda de alrededor de $2,77 billones (millones de millones) (US$ 3,657 millones) por
parte de las AFP, equivalente a US$ 3.657 millones observado de hoy. El monto que se
adjudico finalmente fue de $2,44 billones, o alrededor de US$3.220 millones.

La meta del programa es la cobertura temporal de la venta de bonos, apoyando la liquidez
del mercado de renta fija y dandole mas holguras a las administradoras previsionales para
vender bonos, suavizando el impacto en las tasas de interés en el mercado local.

Dentro del calendario del Banco Central estd prevista otra de estas operaciones para
mafana, con un plazo a 91 dias, por US$1.500 millones.

Otras medidas previstas para esta semana son la compra de bonos bancarios por
US$4.100 millones el miércoles y la recompra de papeles del ente rector por US$375
millones este jueves.
https://www.df.cl/noticias/mercados/renta-fija/banco-central-inaugura-nuevo-
programa-de-liquidez-para-la-renta-fija-con/2020-08-03/124029.html

BANCO CENTRAL AUTORIZA OPERACIONES A FONDOS DE PENSIONES PARA
OBTENER LIQUIDEZ

La Nacidn, 1 de agosto de 2020

Rodrigo Pérez Maldonado
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La Superintendencia de Pensiones (SP) solicité al Banco Central autorizar operaciones
para que el proceso de liquidacién de activos de las AFP tenga el menor impacto en el
valor de los instrumentos en que estan invertidos los fondos previsionales.

Con el objetivo de implementar las medidas necesarias para que el retiro del 10% se
pueda cumplir eficazmente, la Superintendencia de Pensiones (SP) solicité al Banco
Central autorizar operaciones para que el proceso de liquidacién de activos de las AFP
tenga el menor impacto en el valor de los instrumentos en que estan invertidos los fondos
previsionales.

El instituto emisor, segln indicé la SP, autorizé las siguientes medidas:

e Por un periodo de ocho meses, se autoriza a los fondos de pensiones, en forma
excepcional y transitoria, a realizar con el Banco Central operaciones de venta al
contado y compra a plazo de instrumentos de deuda. Estas operaciones se regiran por
la regulacién especial que emitira el instituto emisor.

e El limite que aplicard a las operaciones con el Banco Central, de acuerdo a lo
establecido en el Régimen de Inversién de los Fondos de Pensiones, sera de 1% del
valor del respectivo fondo de pensiones.

e Para efectos del limite, se contabilizard el valor absoluto de la diferencia entre el
precio de mercado y el precio de ejercicio del activo objeto, en virtud de las
caracteristicas particulares de las operaciones que ofrece el Banco Central.

e Adicionalmente, por un periodo de 12 meses se autoriza a los fondos de pensiones,
en forma excepcional y transitoria, realizar en el mercado nacional con entidades
bancarias con clasificacidon de riesgo N-1, operaciones de compraventa al contado
realizadas conjunta y simultdneamente con una compraventa a plazo de instrumentos
de deuda publica emitidos por la Tesoreria General de la Republica, Banco Central u
otros emisores nacionales.

e Ellimite para las operaciones con entidades bancarias, de acuerdo a lo establecido en
el Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones, serd de 1% del valor de los
fondos de pensiones (e independiente del limite para operaciones con el Banco
Central), contabilizado de acuerdo al valor de mercado de las unidades del activo
objeto del contrato.

Segln indicé la Superintendencia, con estas operaciones, los fondos de pensiones
obtendran la liquidez necesaria para realizar los pagos de las solicitudes de retiro, ya que
podran vender bonos bancarios que tienen actualmente en su cartera, para luego, en un
plazo que acordaran con el Banco Central, volver a comprarlos. Similar operacion podran
realizar con bancos, a los cuales pueden vender instrumentos de deuda de la Tesoreria,
del Banco Central y de otros emisores.

Por su parte, la Superintendencia emitio las siguientes instrucciones para las AFP:

e Ellimite para las operaciones con entidades bancarias, de acuerdo a lo establecido en
el Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones, serd de 1% del valor de los
fondos de pensiones (e independiente del limite para operaciones con el Banco
Central), contabilizado de acuerdo al valor de mercado de las unidades del activo
objeto del contrato.

e Los contratos con los cuales se formalicen las operaciones deberan ser remitidos a
esta Superintendencia a mas tardar el dia habil subsiguiente a su suscripcion.



http://www.lanacion.cl/banco-central-autoriza-operaciones-a-fondos-de-pensiones-
para-obtener-liquidez/

e CHINA

Banco Central de China promete apertura continua de industria financiera

Xinhua News Agency, 4 de agosto de 2020

BEIJING, 3 ago (Xinhua) -- El Banco Popular de China (BPCh), el banco central, dijo hoy
lunes que impulsara firmemente la apertura de la industria financiera del pais de una
manera sana y ordenada.

Las medidas anunciadas para abrir el sector financiero de China seguiran siendo
implementadas, dijo el BPCh en una videoconferencia sobre su trabajo durante la segunda
mitad de 2020.

El BPCh promovera la implementacion completa del modelo de administraciéon de la
inversidon extranjera del trato nacional previo al establecimiento mas una lista negativa,
impulsara la internacionalizacién del RMB vy la convertibilidad de la cuenta de capital de
una manera proactiva y sana. Asimismo, unificard las politicas de gestién de divisas
aplicadas en la apertura del mercado de bonos de China.

El banco central dijo que estara involucrado profundamente en la gobernanza financiera
global y en la salvaguardia del multilateralismo.

Ademas de senalar que sus politicas en el primer semestre facilitaron una acelerada
recuperacién de la economia nacional en medio de la COVID-19, el BPCh dijo que
perseguira una politica monetaria mas flexible y mas adecuada, la volverad mas especifica
e implementara efectivamente las politicas dirigidas a ayudar a las empresas a superar las
dificultades y a garantizar el empleo en el segundo semestre.

El banco central también prometié utilizar una variedad de herramientas de politica
monetaria para permitir que la oferta monetaria M2 y el financiamiento agregado crezcan
a tasas notablemente mayores que el ano pasado, ademas de promover un crecimiento
significativo en los préstamos inclusivos para empresas pequenas y micro y créditos a
mediano y largo plazos para la industria manufacturera.

Se realizaran esfuerzos para apalancar cuotas de refinanciamiento y redescuento por un
billon de yuanes (US$143.000 millones) y los instrumentos de politica introducidos en
junio para canalizar directamente fondos a la economia real y extender el apoyo para
todas las compafiias pequenas y micro afectadas por el coronavirus en la medida de lo
posible, dijo el BPCh.

El banco central también impulsara la investigacién y desarrollo de una moneda digital
legal de forma proactiva y sana.
http://spanish.xinhuanet.com/2020-08/04/c 139262288.htm

o ESPANA

El Banco de Espaia ve necesarias reformas estructurales

Noticias Bancarias, 4 de agosto de 2020

Pablo Hernandez de Cos, el gobernador del Banco de Espaiia, cree que la economia, se
enfrenta a una recuperacién gradual, todavia incompleta y desigual, y aboga por acometer
de forma “urgente” un programa de reformas que afronte los retos estructurales.
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En un articulo publicado este domingo en la web del Banco de Espana, el gobernador ha
alertado sobre que, tras la pandemia, Espana registrara los mayores niveles de deuda
publica en muchas décadas, y que la persistencia de ese endeudamiento reduciria los
margenes de actuacién para hacer frente a perturbaciones adversas, expondria a la
economia a una situacion de vulnerabilidad crénica y lastraria la capacidad de crecimiento.
Por ello, “debemos aceptar que la necesaria expansion fiscal en el corto plazo debe venir
de la mano de un plan de saneamiento de las cuentas publicas en el medio plazo”.

Hernandez de Cos ha explicado que, aunque la economia ha entrado en una fase de
reactivaciéon gradual, minimizar el riesgo de nuevos brotes estd exigiendo mantener
medidas que condicionan la actividad de una forma desigual. Ademas, la incertidumbre se
mantiene elevada, lo que afecta negativamente al consumo vy a la inversién.

Como resultado, el nivel de actividad sigue siendo significativamente inferior al observado
antes de la crisis, y “pronto podrian comenzar también a apreciarse algunos dafios
persistentes en el tejido productivo y a vislumbrarse cambios estructurales generados por
la pandemia”, advierte.
https://noticiasbancarias.com/economia-y-finanzas/04/08/2020/el-banco-de-espana-
ve-necesarias-reformas-estructurales/219191.html

Los bancos han concedido 1,19 millones de moratorias

Noticias Bancarias, 4 de agosto de 2020

El Banco de Espana ha informado que las entidades financieras espafiolas han concedido
1,19 millones de moratorias hipotecarias y no hipotecarias a los afectados por la crisis del
coronavirus, con un saldo vivo pendiente de amortizacién de €45.003 millones.

Esta informacién incluye tanto las moratorias hipotecarias y las de préstamos sin garantia
hipotecaria que aprobé el Gobierno en su plan de medidas para mitigar el impacto del
Covid-19, como los acuerdos sectoriales complementarios a la iniciativa legal.

En cuanto a las moratorias hipotecarias del Gobierno, al cierre de julio se habian recibido
267.763 solicitudes, de las que se han dado curso a 221.053, cuyo saldo vivo pendiente
de amortizacién es de €19.570 millones.

De su lado, se han registrado 438.496 peticiones en el marco de la moratoria legislativa
de los contratos de crédito sin garantia hipotecaria, de las que se han tramitado 374.962,
con un saldo pendiente de amortizacién de los préstamos suspendidos de €2.790
millones.

Por su parte, las solicitudes de moratorias sectoriales, complementarias a las del Gobierno
han alcanzado las 674.334 peticiones, de las que se han dado curso a 594.780. El saldo
pendiente de amortizacion de los préstamos suspendidos es de 22.256 millones de euros.

Para los tres tipos de moratoria, la gran mayoria de deudores beneficiarios y avalistas, mas
del 70%, son asalariados. En cuanto a los auténomos, los principales sectores
beneficiarios de los tres tipos de moratoria son el comercio, la hosteleria y otros servicios,
seguidos a cierta distancia de actividades profesionales, cientificas y técnicas, transporte
y construccion.

Estos sectores de actividad representan conjuntamente mas del 75% del total de
moratorias para auténomos a las que se ha dado curso hasta la fecha.
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A principios del pasado mes de julio, se aprobaron dos nuevas moratorias legislativas: para
el sector turistico y para el sector del transporte publico de mercancias y discrecional de
viajeros en autobus.

Los datos trasladados por el Banco de Espafa constatan que el nimero de solicitudes y
concesiones en estos dos nuevos tipos de moratorias es “muy inferior”.

En particular, el nimero de solicitudes de moratoria legislativa para el sector turistico se
situaba en 96, de las cuales se habia dado curso a 22 (que suponen un saldo pendiente de
amortizacion de 8,4 millones de euros). En el caso de las solicitudes de moratoria
legislativa referida al transporte ascendian a 123, habiéndose dado curso a 90.
https://noticiasbancarias.com/economia-y-finanzas/04/08/2020/los-bancos-han-
concedido-119-millones-de-moratorias/219269.html

e ESTADOS UNIDOS

La Fed sopesa dar la espalda a las subidas preventivas de tasas para atacar la inflacion
Economiahoy,4 de agosto de 2020

José Luis de Haro

Tras la reunién de politica monetaria del Comité Federal de Mercados Abiertos (FOMC,
por sus siglas en inglés) de la Reserva Federal, su presidente, Jerome Powell, fue claro al
asegurar que en estos momentos su equipo "no esta ni siquiera pensando cuando tocara
subir las tasas de interés".

De esta forma reiterd que el banco central de Estados Unidos no retirara ninguno de los
flotadores monetarios, entre ellos sus multiples programas de crédito, durante un amplio
periodo de tiempo. Powell también dejé entrever que la revisién de las herramientas a
disposiciéon de la Fed en términos de politica monetaria toma ya forma y su resultado se
dard a conocer relativamente pronto, quizas en la reuniéon del FOMC del préximo 15y 16
de septiembre.

"La Fed contempla un amplio abanico de herramientas, seguramente centradas en las
pautas a futuro (forward guidance) y las compras de activos", sefala John Bellows, gestor
de Western Asset. Para Bellows, las directrices a futuro constituyen ahora una practica
estandar para los bancos centrales cuyas tasas se sitian en el limite inferior igual a cero,
y Powell insinué claramente que la Fed adoptaria algin tipo de directriz relativamente
pronto.

De hecho, la publicaciéon de las actas del encuentro de julio o el préoximo simposio virtual
organizado por la Fed de Kansas City el préoximo 27 y 28 de agosto en sustitucion del
tradicional encuentro en Jackson Hole, Wyoming, serviran también de prolegémeno.

"Esperamos que las actas revelen que el comité ha debatido una variedad de opciones,
incluida la posibilidad de dejar las tasas cerca del 0% hasta que la inflacién alcance o
supere el 2%. Esperamos que este tipo de lenguaje se adopte en septiembre”, explica
Andrew Hollenhorst, economista jefe de Citi.

Como sugiere Hollenhorst y apoyan multiples mesas de inversién, los funcionarios de la
Fed se preparan para fortalecer su orientacién futura, mas conocida como el forward
guidance, potencialmente comprometiéndose a mantener las tasas cercanas a cero hasta
que la inflacion haya regresado al objetivo del 2% o incluso dejando que la economia
experimente cierto sobrecalentamiento, avanzando asi hacia una meta de inflacion media
del 2% a lo largo del tiempo.
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"Lo mas probable es que la Fed vincule sus decisiones de politica monetaria a los
resultados de inflacion realizados, es decir, se comprometerd a no aumentar las tasas
hasta que la inflacién media esté en el objetivo y no antes", coincide en sefalar Steven
Weinberg, economista de BNP Paribas Securities. Es posible que esto no tenga mucho
impacto a corto plazo, pero deberia ayudar a asegurar que las tasas de interés a largo
plazo permaneceran bajas.

Cabe recordar como la Fed adoptoé formalmente la meta de inflacién del 2%, un nivel que
considera consistente con un crecimiento econdmico saludable, en 2012. Por aquel
entonces, el precio del dinero también se encontraba cerca del 0%. No obstante, los
banqueros centrales, los economistas y los inversores aln esperaban que las tasas
volvieran a niveles mas normales del 4% una vez que madurara la expansién econdémica.
Algo que nunca llegé a ocurrir.

Incluso antes del impacto de la pandemia, los funcionarios de la Reserva Federal habian
mostrado su preocupacion sobre la persistencia de una baja inflacién, situaciéon que ha
complicado el margen de maniobra en Japén durante las ultimas dos décadas al igual que
en Europa durante los ultimos 10 afos.

La revision de las politicas de la Fed incluye varios componentes entre los que se incluyen
desde la comunicacion, la forma de gestidn con las tasas de interés ya cercanos a cero o
posibles cambios en los objetivos de inflacién.

El pasado 14 de julio, Lael Brainard, miembro del consejo de gobierno del banco central
de Estados Unidos ya indicé en un discurso que la Fed ya aplica algunas de las
conclusiones alcanzadas de esta revision. La institucién ya reveld en la actualizacién de
su cuadro macro publicado en junio que no hay vistas de volver a subir tasas por lo menos
hasta 2023.

En los ultimos cuatro meses, la Reserva Federal ha desplegado un arsenal sin precedentes
para blindar en la medida de los posible a la economia estadounidense del profundo
impacto provocado por el COVID-19, que infecta en estos momentos a mas de 4,38
millones de personas en el pais. Ademas de multiples programas de emergencia para
garantizar el acceso a crédito de empresas y ciudadanos, el banco central también compra
por primera vez deuda empresarial en los mercados primario y secundario.

Todo ello junto a las compras mensuales que actualmente alcanzan los 80,000 millones
de délares en bonos del Tesoro y 40,000 millones de délares en activos respaldados por
hipotecas, han elevado su balance desde los 4.1 billones en febrero hasta alrededor de
los 7 billones de ddlares.
https://www.economiahoy.mx/mercados-eam-mexico/noticias/10705420/08/20/la-
fed-sopesa-dar-la-espalda-a-las-subidas-preventivas-de-tasas-para-atacar-la-
inflacion.html

La Fed mantendra las tasas bajas y la inyeccidn de liquidez

DineroEnlmagen, 3 de agosto de 2020

El 29 de julio, el Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal de los Estados Unidos
(FOMC) dio a conocer su decision de politica monetaria. Tal y como era esperado por el
mercado mantuvieron su principal tasa de referencia en el rango de 0.0%-0.25%.
Ademas, en su conferencia de prensa poscomunicado, el presidente de la Reserva Federal
(Fed), Jerome Powell, afirmé que aun no se sienten tranquilos con la recuperacion
econdmica de Estados Unidos.
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Powell afirmé que “el ritmo de la recuperacion econdmica se ha visto disminuido”, pues
los niveles de incertidumbre son considerablemente altos. En este sentido, los miembros
del FOMC afirmaron que el camino que siga la recuperacién dependerd, en una buena

medida, de la capacidad de las autoridades de mantener los brotes del covid-19
controlados. En otras palabras, si el gobierno no logra aplanar la curva de contagios, es
probable que el rebote de la economia estadunidense demore mas de lo esperado.

A pesar de la actitud preventiva de la Fed, el banco central reconocié que las condiciones
financieras generales han mejorado en los Ultimos meses. La mejora se debid, en buena
medida, a los paquetes de estimulo fiscal y monetario, cuyo objetivo fue apoyar la
economia y el flujo de crédito a los hogares y empresas estadunidenses.

En un comunicado emitido en el primer dia de la reunién (28 de julio), el FOMC anuncié
gue continuara con las compras mensuales de activos de la Tesoreria de Estados Unidos
(treasuries) y de los valores respaldados con hipotecas que habia anunciado desde su
reunién del 10 de junio.

Estas compras se realizaran hasta que “se observen claros signos de recuperacion de la
economia estadunidense” y los minimos mensuales seran de:

e US$80,000 millones para la compra de treasuries.

e US$40,000 millones en compras de valores respaldados por hipotecas.

Sobre la probabilidad de tasas de interés negativas, Jerome Powell afirmé que estan
descartadas ya que el banco central cuenta con una serie de herramientas adicionales.
Ademas, el banco central reconocié su fuerte compromiso de continuar utilizando estas
herramientas si llegaran a ser necesarias, sin descartar nuevos paquetes de estimulo
monetario.

A pesar de que la Fed no tomoé decisiones trascendentes en esta reunion, las
declaraciones de Powell dejaron entrever la problematica a la que se enfrentaran los
trabajadores desempleados para reincorporarse al mercado laboral. De acuerdo con datos
del Buré de Censos Econdmicos de Estados Unidos, aproximadamente 14 millones de
personas que contaban con un trabajo en febrero hoy en dia no lo tienen. De acuerdo
con la Fed, aquellos trabajadores que se desempefaban dentro de sectores como el
restaurantero, el hotelero y de viajes seran los que mas tiempo tardaran en recuperar sus
empleos.

La Fed afirmd que extendera sus programas de fondeo para bancos centrales extranjeros
hasta marzo de 2021. El Banco de México (Banxico) es uno de los bancos centrales que
actualmente participa en este tipo de programas. Especificamente, la linea swap de
Banxico totaliza US$60,000 millones y estaria vigente hasta el 30 de septiembre de 2020;
derivado de la modificacion de la Fed, la linea estara en vigor hasta el 31 de marzo de
2021.

El panorama descrito anteriormente hace prever que en los Estados Unidos las tasas de
interés bajas y la inyeccion de liquidez continuaran por un periodo prolongado. En su
reunion del 10 de junio, cuando los rebrotes del virus no eran tan elevados como hoy en
dia, los 17 participantes del FOMC veian apropiado el rango actual de la tasa (0.0%-
0.25%) hasta finales de 2021. Ademas, 15 de los 17 miembros también consideraban el
rango como el indicado hasta finales de 2022.
https://www.dineroenimagen.com/grupo-financiero-multiva/la-fed-mantendra-las-
tasas-bajas-y-la-inyeccion-de-liquidez/125410
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e EUROPA

El BCE compra €46,111 millones de deuda espanola a través de su plan de emergencia
contra la COVID-19

El Dinero, 4 de agosto de 2020

El Banco Central Europeo (BCE) ha destinado €46,111 millones a la adquisicion de deuda
soberana espafola a través de su programa de compras de emergencia contra la pandemia
(PEPP), lanzado a finales del pasado mes de marzo, segun ha informado la institucién, que
acelerd sus compras de bonos espafoles en los meses de junio y julio respecto de los
meses anteriores.

En concreto, en los dos ultimos meses las compras netas de bonos esparnoles sumaron
€23.719 millones, frente a los €22.392 millones adquiridos entre finales de marzo y mayo.

Hasta el pasado 31 de julio, el BCE habia invertido un total de €440,057 millones de los
€1.35 billones del total del programa PEPP, aunque al descontar la amortizacion de
vencimientos y la adquisiciéon de otros activos, la cifra neta de compras de bonos
soberanos hasta el final de julio fue de €384,817 millones, de los que €27,980 millones
se destinaron a comprar deuda emitida por entidades supranacionales de la eurozona.

De este modo, la cantidad de deuda espainola adquirida por el BCE a través del PEPP
representa el 12.9% de los 356,837 millones invertidos por el banco central en deuda
soberana de los paises de la zona euro desde el lanzamiento del programa, un porcentaje
ligeramente superior al de la clave de capital del 11.9% de Espana en el BCE. En los meses
de junio vy julio, la deuda espafola adquirida representé una proporciéon del 12.9%
respecto de los €184,169 millones invertidos por el banco central, descontando la compra
de deuda supranacional.

Entre el resto de paises de la eurozona, el BCE ha comprado desde finales de marzo
€93,016 millones en bonos alemanes, el 26% del monto dirigido a la compra deuda
publica, en linea con el peso de Alemania en el BCE, mientras que el segundo pais con
mayor volumen de deuda adquirida por el BCE en términos absolutos fue Italia, con
€73,432 millones, una cifra equivalente al 20.5% del total, cuando la clave de capital del
pais transalpino en el BCE es del 17%.

En este sentido, entre las principales economias de la zona euro Francia fue el pais que
ha visto en estos meses mas distorsionadas las compras del BCE respecto de su clave de
capital, ya que el volumen de deuda publica adquirida ha sido de €59,420 millones, el
16.5%, cuando el peso del pais galo es del 20.4%.

Al margen de los 384,817 millones de euros destinados a través del PEPP a la compra de
activos del sector publico, el BCE ha acumulado desde el lanzamiento de este programa
compras de pagarés por importe de €34,845 millones, asi como €17,620 millones en
bonos corporativos y un total de €3,128 millones en cédulas.
https://www.eldinero.com.do/115583/el-bce-compra-e46111-millones-de-deuda-
espanola-a-traves-de-su-plan-de-emergencia-contra-la-covid-19/

e HONDURAS

Honduras reduce Tasa de Politica Monetaria
CentralAmericaData, 3 de agosto de 2020
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Argumentando que se intenta atenuar los efectos del covid19 en la actividad econémica
y el empleo, el Banco Central decidié reducir a 3,75% la Tasa de Politica Monetaria a partir
del 3 de agosto de 2020.

Con esta medida, la Autoridad Monetaria envia una senal contundente de condiciones
financieras mas flexibles al mercado, propiciando la reduccién del costo de
financiamiento, estimulando de esta forma la recuperacién progresiva de la demanda de
crédito, y favoreciendo el resurgimiento de la inversién y el consumo en la medida que se
generen los esperados efectos positivos de la reapertura econdémica, informé el Banco
Central de Honduras (BCH).

Resefna el reporte que "... En congruencia con la disminucién de la Tasa de Politica
Monetaria (TPM), las tasas de interés aplicables a las ventanillas de crédito del BCH al
sistema financiero se reduciran de la siguiente forma: la tasa de interés de las Facilidades
Permanentes de Crédito pasard de 5% a 4,25%, y la aplicada en las operaciones de
Reportos Directos baja de 5,50% a 4,75%."

En este sentido, destaca la revision al alza del aumento esperado en el crédito al sector
privado, respecto a las estimaciones previas, pasando de 4,5% a 6,8% para finales de
2020, explicado por las mayores necesidades de financiamiento de los hogares y
empresas para amortiguar la reduccion del ingreso disponible y de los flujos de caja, asi
como, por el impulso esperado que podria generar el otorgamiento de préstamos a través
del sistema financiero con la implementacién de los Fondos de Garantia a las Mipymes y
Empresas de Mayor Tamario, destaca el documento oficial.
https://www.centralamericadata.com/es/article/home/Honduras_reduce _Tasa_de_Polt
ica_Monetaria

e MEXICO

El Banco de México anuncia ajustes para reforzar las facilidades a fin de proveer recursos
a las instituciones bancarias para el financiamiento a las micro, pequenas y medianas
empresas, asi como a personas fisicas afectadas por la pandemia

Comunicado de prensa, 30 de julio de 2020

La pandemia de COVID-19, asi como su afectacion en la actividad econdmica global, han
incidido negativamente sobre los canales de otorgamiento de crédito en nuestro pais.
Ante esto, el pasado 21 de abril, el Banco de México anuncié medidas aprobadas por su
Junta de Gobierno para proveer liquidez a las instituciones bancarias con el fin de
fortalecer dichos canales de otorgamiento de crédito, mejorar el funcionamiento de los
mercados internos y promover el comportamiento ordenado de los mercados de deuda y
de cambios de nuestro pais. Entre esas medidas, las incluidas en las facilidades listadas en
los numerales 7 y 8 (Facilidades) comprenden: i) la provision de recursos a instituciones
bancarias para canalizar crédito a micro, pequefas y medianas empresas (MiPyME) y a
personas fisicas afectadas por la pandemia y ii) la facilidad de financiamiento a
instituciones bancarias garantizada con créditos a corporativos, para el financiamiento de
las MiPyME.

Respecto de esas Facilidades, con la finalidad de continuar promoviendo el sano
desarrollo del sistema financiero, velar por su estabilidad, y seguir impulsando el logro de
los objetivos anteriormente sefalados y crear mejores condiciones para que los
intermediarios financieros puedan cumplir su funcién prioritaria de proveer
financiamiento a la economia, en particular, el destinado a las micro, pequefias y medianas
empresas, asi como a los hogares que han visto una reduccién de sus fuentes de ingreso
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durante la pandemia referida, el Banco de México ha decidido realizar los siguientes
ajustes para reforzar dichas facilidades:

i. Sobre el destino de los recursos de las Facilidades.

e Precisar que las instituciones bancarias participantes (Instituciones) pueden realizar
operaciones de arrendamiento y factoraje financieros con las MiPyME, ademas del
otorgamiento del crédito actualmente contemplado, con los recursos derivados de las
Facilidades. Esto obedece a que las Instituciones ofrecen estas operaciones a las
MiPyME como vehiculo de financiamiento utilizado ampliamente para satisfacer sus
necesidades de capital fijo y de trabajo.

e Permitir a las Instituciones que, con los recursos derivados de la facilidad identificada
con el numeral 7 del anuncio referido, otorguen a las personas fisicas créditos
hipotecarios y automotrices con los limites y condiciones que se establezcan para ello.
Esto tiene como objetivo ampliar los apoyos a dichas personas, al tiempo de
coadyuvar a la recuperacién de las industrias automotriz y de vivienda y construccion,
asi como a todas las cadenas de valor y empleos que dependen de dichas industrias.

ii. Sobre las garantias requeridas a las Instituciones para obtener recursos de las
Facilidades:

e Aceptar esquemas de fideicomisos en los que se afecten los derechos
correspondientes a portafolios de créditos hipotecarios, como garantias para los
financiamientos que el Banco de México otorgue a las Instituciones bajo la facilidad
identificada con el numeral 8, que cumplan con las condiciones establecidas para
dichos efectos. Esto permitird acceder a los recursos de esta facilidad a aquellas
Instituciones que no cuenten con una cartera de créditos a empresas que emitan
deuda bursatil, conforme a lo requerido actualmente, pero que si originen créditos
hipotecarios, los cuales se podran ofrecer en garantia para respaldar adecuadamente
el pago de los financiamientos otorgados a las Instituciones.

iii. Sobre aspectos operativos de las Facilidades:

e Extender, a tres meses, el plazo para que las Instituciones dispongan de los recursos
derivados de estas Facilidades para que otorguen los créditos a que estas se refieren

e Permitir que las Instituciones dispongan del monto total asignado mediante
ministraciones parciales en las semanas que soliciten, a fin de que puedan colocar los
recursos de dichas ministraciones en los créditos respectivos durante los préximos 20
dias habiles a cada ministracién.

e Precisar que los créditos y arrendamientos y factorajes financieros que las
Instituciones hayan celebrado con las MIPyME vy personas fisicas, 2 seguln
corresponda, puedan incluirse como objeto de los recursos otorgados bajo las propias
Facilidades a partir de la entrada en vigor de la Circular 20/2020 y 25/2020, seguln
corresponda.

¢ Incluir entre los plazos del financiamiento de la Facilidades las opciones 12, 24 y 36
meses, a elegir por la Institucion solicitante.



Con estos ajustes, que seran formalizados con las modificaciones a las Circulares 20/2020
y 25/2020 a publicarse préoximamente, el Banco de México amplia y fortalece las medidas
que contribuyen a mejorar los canales de otorgamiento de crédito de la economia, en
beneficio de las MiPyME y personas fisicas afectadas por la pandemia.

El Banco de México se mantiene atento a la evolucién de las condiciones financieras en
nuestro pais. En caso de ser necesario, seguird tomando las acciones que se requieran en
ejercicio de sus facultades, en estricto apego al marco legal y en coordinacién con otras
autoridades financieras.
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/miscelaneos/%7B5161BD6E-
EF41-3D3D-A5CC-A5A70457B07E%7D.pdf

Banco de México extiende la vigencia de lineas ‘swap’ con la FED hasta marzo de 2021
El Dinero, 30 de julio de 2020

El Banco de México (Banxico) ha anunciado la extension de la vigencia de las lineas ‘swap’
con la Reserva Federal de Estados Unidos (FED) hasta el 31 de marzo de 2021, segun
informé en un comunicado.

El pasado mes de marzo, la FED puso en marcha un programa de lineas ‘swaps’ con otros
bancos centrales con el objetivo de facilitar la liquidez y el flujo de crédito hacia hogares
y empresas.

La medida también busca contribuir a reducir las tensiones en los mercados globales de
financiamiento de délares de Estados Unidos, procurando un mejor funcionamiento en la
concesion de crédito en dicha divisa, tanto en el mercado interno como externo.

El mecanismo ‘swap’ acordado entre Banxico y la FED es de hasta US$60,000 millones
(€50,892 millones) y estaba vigente hasta el 30 de septiembre de este ano.

Ademas de la extensidon anunciada, la FED mantiene otros mecanismos ‘swap’ con el
Banco de Canad3, el Banco de Inglaterra, el Banco de Japén, el Banco Central Europeo y
el Banco Nacional de Suiza.
https://www.eldinero.com.do/115036/banco-de-mexico-extiende-la-vigencia-de-
lineas-swap-con-la-fed-hasta-marzo-de-2021/

e PARAGUAY

Ritmo de crecimiento del crédito repuntd, resalta el Banco Central

La Nacidn, 5 de agosto de 2020

El ritmo de crecimiento de los créditos bancarios repunté en el margen, explicado por la
mayor expansion de los préstamos en moneda nacional, resalta el Banco Central del
Paraguay (BCP), a través de la minuta del Comité de Politica Monetaria.

El saldo de créditos totales concedidos al sector privado verificd una expansion de 4,1%
en junio, mayor al 2,8% de mayo. Este resultado se debioé al aumento de la tasa interanual
de los préstamos en moneda local de 8% en mayo a 10,2% en junio. Por su parte, los
créditos en moneda extranjera profundizaron la caida, de -5,6% en mayo a -5,9% en junio.
En términos mensuales, los préstamos en moneda local se expandieron 2,8%, en tanto
que los denominados en moneda extranjera se contrajeron 0,7%.

Por otro lado, los préstamos otorgados a las micros, pequefas y medianas empresas
(mipymes) con garantia del Fondo de Garantias del Paraguay (Fogapy) alcanzaron un total
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cercano a los US$217 millones al 21 de julio, superior a los US$130 millones concedidos
al 19 de mayo.

A nivel general, con base en los datos del Boletin de Bancos del BCP, el crédito creci6 8%
a junio del 2020, que es el instrumento principal de financiamiento por parte de las
empresas. “Como sefalaban los bancos en algunas reuniones que participé, la asistencia
fue realmente bastante importante, ya que esperdbamos una caida del crédito, no
obstante, el crédito sigue fluyendo”, resalté el economista jefe del BCP, Miguel Mora.

El técnico enfatizé que esto se relaciona al cuidado de ese financiamiento. “Recordemos
que los bancos administran riesgos y la mayor parte de los fondos que prestan son
depdsitos de la gente. Por lo tanto, tiene que haber mucho cuidado en la asignacion
porque lo que se busca es darle un retorno y también recuperar esos créditos de tal
manera que cuando los depositantes pidan sus depdsitos, los bancos le puedan devolver”,
manifesto.

Los nimeros arrojan que hay sectores que registraron un buen movimiento, pese a la
cuarentena, y los principales fueron el rubro de servicios personales, agronegocios y
construccion. En general, se observa la recuperacién del ritmo de crecimiento de los
créditos, aunque esto aun refleja el mayor riesgo que enfrentan las entidades para otorgar
préstamos.

POR MAYOR GARANTIA

La leve reactivacion de las actividades econdémicas y el mayor uso de las garantias
ofrecidas por el Fondo de Garantias del Paraguay (FOGAPY) generd un mayor dinamismo
en la concesién de créditos comparado a meses previos a partir de la cuarentena, sefala
el andlisis de la consultora paraguaya Mentu.

Asi, los sectores que presentaron mayor dinamismo de préstamos fueron los de servicios
personales, en 13,5%, seguido de Agribusiness o agronegocios en 13,3% y el de
construccion con aumento de 10,1%, mientras que el sector venta, reparacion y
mantenimiento de vehiculos decrecié en un 10,1% debido principalmente a la menor
venta de vehiculos explicado por la incertidumbre, segun datos del Banco Central del
Paraguay (BCP).
https://www.lanacion.com.py/negocios_edicion_impresa/2020/08/05/ritmo-de-
crecimiento-del-credito-repunto-resalta-el-banco-central/

e PERU

BCR asign6 S/ 461 millones (US$ 130 millones) y acumulé S/22 008 millones (US$ 6,212
millones) colocados en segunda fase de Reactiva Peru

elEconomista América, 4 de agosto de 2020

El Banco Central de Reserva del Peru realizé la décimo primera sesion de subastas de
Repos de Cartera con Garantia del Gobierno Nacional, asignando un total de S/ 461
millones (US$ 130 millones) a una tasa de interés promedio de 2,01% entre las entidades
del sistema financiero.

En lo que va de la segunda fase de Reactiva Pert se ha acumulado colocaciones por S/
22 008 millones (US$ 6,212 millones), de las cuales el 55% se ha destinado a los
segmentos con garantias estatales de 98% y 95%, donde estan las micro y pequeias
empresas (Mypes).
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Las colocaciones de Repo realizadas entre el 30 de junio al 3 de agosto se hicieron a una
tasa de interés promedio de 1,62%.

Al 31 de julio se han colocado créditos a 184 mil PYMES, lo que representa el 95,4% del
namero total de empresas.

https://www.eleconomistaamerica.pe/economia-eAm-
peru/noticias/10706633/08/20/BCR-asigno-5-461-millones-y-acumulo-S-22-008-
millones-colocados-en-segunda-fase-de-Reactiva-Peru.html

Reactiva Peri: BCR colocé S/55 millones (US$ 15,4 millones) en nueva subasta de
segunda fase del programa

Peru21, 5 de agosto de 2020

El ente emisor ha colocado un total de S/ 22,063 millones (US$ 6,209 millones) en lo que
va de la segunda fase del programa Reactiva Peru.

El Banco Central de Reserva (BCR) realizé la décimosegunda sesién de subastas de Repos
de Cartera con Garantia del Gobierno Nacional, asignando un total de S/ 55 millones (US$
15,4 millones) a una tasa de interés promedio de 1.95% entre las entidades del sistema
financiero.

En lo que va de la segunda fase del programa Reactiva Peru, el BCR acumula colocaciones
por S/ 22,063 millones (US$ 6,209 millones), de las cuales el 55% se ha destinado a los
segmentos con garantias estatales de 98% y 95%, donde estan las micro y pequeias
empresas (mypes).

La entidad monetaria dijo que las colocaciones de Repo realizadas entre el 30 de junio al
5 de agosto se hicieron a una tasa de interés promedio de 1.62%.

Al 4 de agosto se han colocado créditos a 200,500 empresas en el marco de Reactiva
Peru, de las cuales 191,479 son Mypes, las que representan el 95.5% del nimero total de
empresas beneficiarios
https://peru21.pe/economia/reactiva-peru-bcr-coloco-s-55-millones-en-nueva-
subasta-de-segunda-fase-del-programa-nndc-noticia/

e REPUBLICA DOMINICANA

Banco Central mantiene tasa de politica monetaria en 3.50% anual

Argentarium, 2 de agosto de 2020

En su reunién de politica monetaria del mes de julio de 2020, el Banco Central de la
Republica Dominicana (BCRD) decidié mantener su tasa de interés de politica monetaria
en 3.50 % anual. Asimismo, la tasa de interés de la facilidad permanente de expansién de
liqguidez (Repos a 1 dia) permanece en 4.50% anual, mientras que la tasa de interés de
depdsitos remunerados (Overnight) contintia en 2.50% anual.

La decisidn sobre la tasa de referencia se basa en el analisis del impacto de la pandemia
del COVID-19 sobre la estabilidad macroeconémica y la evolucion futura de la inflacion.

En ese sentido, la variacién mensual del indice de Precios al Consumidor en junio fue de
1.70%, mientras que la inflacién acumulada durante el primer semestre del afio fue 0.43%.
Por otro lado, la inflacién interanual, es decir, de junio de 2019 a junio de 2020, alcanzé
2.90%, en torno al limite inferior del rango meta de 4% + 1%, al tiempo que la inflacién
subyacente, que refleja las condiciones monetarias, alcanzé 3.51%.
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En el ambito local, la actividad econdmica registra una variacién interanual acumulada de
-8.5% durante el primer semestre del afo.

Hacia adelante, el sistema de prondsticos del BCRD y las expectativas de los agentes
econdémicos sefalan que la inflacién se ubicaria cercana al centro de la meta de 4% al
cierre del afio y durante el horizonte de politica monetaria.

Indicadores locales

Informacién preliminar del indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) sefiala que,
luego de tocar fondo en abril con una caida de 29.8 %, la economia se encuentra en un
proceso parcial de recuperacion, registrando variaciones de -13.6 % en mayo y -7.1 % en
junio.

El BCRD precisa que la actividad econdmica registra una variacién interanual acumulada
de -8.5% durante el primer semestre del afio, proyectandose que la economia se acerque
gradualmente a su crecimiento potencial en 2021, una vez superada las crisis sanitaria y
econdmica derivadas del COVID-19.

En este contexto, el Banco Central resalta que contintia implementando un conjunto de
medidas monetarias orientadas a mitigar los efectos del coronavirus, a través de un
incremento en el financiamiento para los sectores productivos y los hogares. En
particular, del total de RD$ 120 mil millones puestos a disposicién de las entidades de
intermediacién en una primera fase del estimulo monetario, se han canalizado unos
RD$97,000 millones (US$ 1,655 millones) a través de las distintas facilidades.

En una segunda etapa, estd poniendo a disposicién de los agentes econdmicos
RD$70,000 millones (US$ 1,194 millones) adicionales, a través del incremento en
RD$10,000 millones (US$ 170 millones) de la disponibilidad de Repos de corto plazo y de
la creacion de la Facilidad de Liquidez Rapida (FLR) por RD$60,000 millones (US$ 1,024
millones) a una tasa de interés de 3.0 % para las entidades de intermediacién financiera,
con el propésito de apoyar la canalizacion de recursos hacia sectores productivos claves,
en particular a los sectores salud y educacién, y de proveer un alivio financiero a los
hogares y las Mipymes.

De esta forma, las medidas de provision de liquidez en moneda nacional ascienden a
RD$190,000 millones, unos US$ millones (equivalente a unos 4 puntos porcentuales del
PIB), siendo el paquete de estimulo monetario de mayor magnitud del area de
Centroamérica y el Caribe, y uno de los mas amplios de la regién de América Latina.

El organismo asegura que, a través de las distintas facilidades, quedan disponibles casi
RD$100,000 millones (US$ 1,706 millones) para continuar apoyando a la actividad
productiva y contribuir a una rapida recuperacion de la demanda interna durante el resto
del afio.

Como resultado de este estimulo monetario, se ha observado una reduccién significativa
en las tasas de interés de los préstamos otorgados por la banca multiple y una mayor
expansion en los agregados monetarios. Asimismo, las condiciones monetarias favorables
han contribuido a que el crédito privado en moneda nacional se expanda en torno a 13.0
% interanual, uno de los mas altos de la region latinoamericana, destacandose el
financiamiento a Manufactura, Hoteles y Restaurantes, Comercio, Construccién y
Agropecuario. Es importante destacar que el sostenido dinamismo que ha evidenciado el
crédito al sector privado, influenciado por las medidas monetarias expansivas, refleja la



fortaleza del sistema financiero y facilitard el impulso de la economia una vez se
normalicen las actividades productivas.

Por otro lado, la pandemia ha afectado significativamente a las finanzas publicas, debido
a una caida de los ingresos fiscales por la ralentizacién econdmica y por las facilidades de
alivio tributario, asi como al incremento del gasto publico asociado a programas sociales
orientados a preservar el empleo y a la implementaciéon de medidas sanitarias.

En el sector externo, se debe destacar que las remesas familiares se han recuperado en
los ultimos meses, al expandirse de forma interanual en 17.9 % en mayo y 25.7 % en junio,
esperandose para el mes de julio un crecimiento similar al del mes anterior en términos
absolutos, de acuerdo a cifras preliminares, mientras que se observa una normalizacién
casi completa en las exportaciones de zonas francas, por lo que existen condiciones para
una recuperacion gradual del flujo de divisas.

El Banco Central afirma que sus niveles de Reservas Internacionales y los fuertes
fundamentos macroecondmicos le permitirdn seguir apoyando al mercado cambiario,
contribuyendo a mantener la estabilidad relativa del tipo de cambio ante un convulso
entorno internacional.
https://www.argentarium.com/veedor/noticias/55799-banco-central-mantiene-tasa-
de-politica-monetaria-en-3-50-anual/

e RUSIA

Reestructuracion de préstamos a particulares y empresas: estadisticas del Banco de
Rusia

Noticias, 3 de agosto de 2020 (Original en inglés)

La segunda quincena de julio experimentd una tendencia sostenida hacia la reduccién en
el nimero de solicitudes individuales para la reestructuracion de préstamos, mientras que
el nimero de solicitudes presentadas por pequenas y medianas empresas fue casi el
mismo.

Entre el 20 de marzo y el 29 de julio de 2020, los bancos cumplieron un total del 61,7%
de las solicitudes de reestructuracion de préstamos de 2,4 millones de prestatarios
individuales. Las pequefias y medianas empresas obtuvieron el 73,6% de aprobaciones de
solicitudes. Las estadisticas detalladas estan disponibles en el boletin informativo
'Reestructuracion de préstamos a particulares y empresas'.
https://www.cbr.ru/eng/press/event/?id=7993
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