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IEETTIN 1a decision se dio via resolucion 135-2015-M, aprobada por la Junta de Regulacion el 1 de octubre

BCE puede inyectar hasta USD 800 millones al Fisco
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1 Banco Central del
Ecuador (BCE) podra
inyectar hasta USD
800 millones en liqui-
dez al Gobierno Central. En
abril pasado el ente habia se-
fialado que no compraria mas
bonos estatales en este afo.

Mediante resolucién 135-
2015-M, delldeoctubre pasado
yquesehizopublicaestasema-
na, laJunta de Regulacién Mo-
netaria y Financiera resolvid
asignar este cupo parala com-
pradetitulosyobligacionesdel
Ministerio de Finanzas.

No es la primera vez que la
entidad realiza este tipo de
operaciones, creadas a través
del Cédigo Monetario que se
aprobdenseptiembre del 2014.

En marzo pasado, las auto-
ridades del BCE confirmaron
que habian inyectado mas de
USD1000 millones al Gobier-
no en liquidez a través de la
comprade bonos. De esos, 673
millones fueron compras de
papeles al Ministerio de Finan-
zasyelrestoala bancapublica.

Elentoncesgerente del BCE,
Mateo Villalba, enfatizd que
enesteafionoserealizarfauna
nueva compra de bonos. “Te-
nemos la caida del precio del
crudo, apreciacion del délar,
tenemos un panorama eco-
némico complejo y debemos
mantener un nivel de reservas
paraenfrentar esos desafios”.

Diego Martinez, delegado

del Ejecutivo a la Junta Regu-
ladora y quien desde el 12 de
agosto pasado es gerente del
BCE, también indic6 en ese
entonces que “ninguna de es-
tasoperacionesirdmasalladel
primer semestre de este ano”.

Eltemanose quedd enanun-
cios sino que la Junta de Re-
gulacién lo dejo6 sentado en la
resoluciéon 046aprobadaellde
abril pasado.

Atravésde esanorma, se de-
cidi6 no asignar cupos para la
comprade papeles de Finanzas
masalladelsaldoquehastaese
momento mantenia (USD 673
millones aesafecha).

Peroel organismorevisdesta
decision este mes y asignd un
cupo de USD 800 millones.

En la resolucién no se de-
tallan las condiciones de los
papeles ni si se adquiriran es-
te afio. Este Diario solicit6 la
version de la Junta sobre esta
decision, perohastaelcierrede
laediciénnorecibi6 respuesta.

Hay paises con moneda pro-
pia que pueden emitir dinero.
Enesoscasos,el Banco Central
puede emitir billetes y com-
prar bonos del Gobierno.

El economista y profesor de
la Espol, Manuel Gonzilez,
comenta que este tipo de ope-
raciones se dieron en EEUU.
después de la crisis financiera
del2008-2009, como un meca-
nismo paraimpulsar la econo-
mia con bajas tasas de interés
de largo plazo. Pero explica
que,enunaeconomiadolariza-
dacomo lade Ecuador, el BCE
no puede emitir dinero para

 Enla foto, la primera sesion de la Junta de Regulacion, realizada en septiembre del 2014.
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adquirir estos bonos, “aunque
tiene la discrecionalidad para
hacer susinversiones, todode-
pendedelosrecursos disponi-
bles que tenga para invertir”.

Las reservas del Ecuador
no pueden compararse con
las de Peru o Bolivia, porque
en esos paises esos recursos
son el respaldo del circulante
monetario.

En Ecuador, la reserva mo-
netariano tiene el mismo con-
cepto, sino que funciona co-
mo sisetrataradeuna“cuenta
bancaria”, donde se deposita

el dinero del Gobierno, de ac-
tores privados como bancosy
de entes auténomos del sector
publico como los municipios.

Para el exgerente del Banco
Central, Rodrigo Espinosa, el
BCE esté inyectando dinero
al Gobierno en momentos en
que la reserva no tiene sufi-
cienteliquidez. “Lacomprade
bonos generara una caida de
la liquidez”. El cupo -dice- es
mayor de lo que el pais podria
conseguir de labanca interna-
cional este momento. “En esta
coyuntura,el BCEdeberiapen-
sar en estarlomaésliquido para
enfrentarlos problemas finan-
cieros delaeconomia”, sugirié.

Para Gonzélez, el problema
de este tipo operaciones es la
incertidumbre que puede ge-
nerarenelsector privado. “Los
agentes pueden percibir que
sus depOsitos estan enriesgoy
labanca privada puede perder
la confianza del ptiblico”.

Espinosa teme que el BCE,
con este tipo de operaciones,
pueda permitir que el Estado
continiie con su politica de
gasto publico. Cree que se de-
berian informar las condicio-
nes (tasay plazo) delosbonos.

En los balances que publica
el BCE hay una cuenta deno-
minada “Valores Distintos de
Acciones” que registra este
tipo de operaciones.

Esta cuenta, entre el 30 de
septiembre pasado y el 2 de
octubre, es decir en tres dias,
subi6 USD 300 millones, al pa-
sarde USD 500 millonesaUSD
800 millones.



