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¢Adiccion al dinero del BCE? Gonzalez-Paramo niega que los bancos
dependan de sus inyecciones

Los temores acerca de que los bancos espafioles se hayan hecho dependientes de la
liquidez proporcionada por el Banco Central Europeo (BCE)
a través de subastas de refinanciacion han sido
desmentidos por José Manuel Gonzalez-Paramo, miembro
del comité directivo de la institucion.

Recientes informaciones apuntan que dichas entidades
estan presuntamente tomando ventaja y poniendo en
marcha operaciones gracias a este apoyo extra.

"No pienso en ningun sentido que el sistema bancario se
esté volviendo adicto”, sefaldé Gonzalez Paramo en
declaraciones al diario britanico Financial Times, en las que
reconoce que los bancos han cambiado su comportamiento
desde el pasado mes de agosto, pero debido a razones
"bastante obvias para cada uno de ellos".

Desde que comenzd la crisis de los mercados financieros, las entidades han tenido
respaldo del BCE a través de inyecciones de liquidez, disponibles para un gran numero de
bancos sobre la base de una gran gama de garantias, como algunos valores respaldados
por hipotecas.

Para redirigir las tensiones del mercado, el BCE ha modificado, ademas, las vias para
proporcionar esta financiacion.

Las preocupaciones sobre la excesiva dependencia de la banca europea a estas subastas
de refinanciacion obedecen a que algunas entidades confian en estas operaciones a la
hora de realizar nuevos préstamos y a que se realizan a un precio relativamente bajo.
Gonzélez Paramo, en cambio, se refiri6 a un informe de la agencia de calificacion Fitch
que asegura que no parece que los bancos estén utilizando la financiacién del BCE para
alcanzar sus necesidades de financiacion diarias, si bien es cierto que el mismo informe
advierte de que "la confianza continuada en estas fuentes de liquidez es insostenible", y
que podria crear "dislocaciones" en las fuentes de financiacion de algunos bancos.

¢Mas riesgos de los debidos?

Por otro lado, también preocupa el hecho de que los bancos estén creando un sistema de
garantias mas arriesgado de lo previsto por el BCE, y de que la institucion ya cuente con
demasiados colaterales de riesgo. De hecho, el también miembro del consejo Yves
Mersch, presidente del Banco Central de Luxemburgo, advirtié a principios deeste mismo
mes que el tipo de colaterales que estaba siendo aceptado por el BCE era un asunto
"muy preocupante".

Sin embargo, Gonzalez-Paramo sefaldé que a nivel global no se ha registrado un
incremento significativo en la cantidad de liquidez suministrada por el BCE en relacion
con los activos de los bancos desde el afio 2000.




"Con respecto a la variedad de activos depositados por las instituciones del eurosistema,
creo que tenemos un marco que funciona bien", asegur6, dando a entender también que
el apoyo extra del BCE a las entidades podria continuar hasta que sea necesario, ya que
"no tiene sentido” poner una fecha limite a la intervencioén en los mercados por la crisis
financiera.

Fuente: http://www.eleconomista.es/
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Banco Central ruso no descarta revaluar rublo en 2008 -
Por Yelena Fabrichnaya

El Banco Central de Rusia no descarta revaluar el rublo en el 2008 para combatir la
inflacion, dado que no puede subir constantemente las tasas de
interés porque eso estimularia el ingreso de capitales, dijo el
o) e (g vicepresidente primero de la entidad.
3 h.; WJGE.'&-&-J‘-.L:'I:- "No podemos excluir la posibilidad de utilizar un mecanismo de
tipo de cambio en nuestra batalla contra la inflaciéon, pero
debemos evaluar los pros y las contras antes de cada decision,"
sefal6 Alexei Ulyukayev .
La apreciacion del rublo contra la canasta doélar/euro ha sido la
herramienta anti-inflacionaria méas efectiva del banco en los
anos recientes, pero no ha sido utilizada desde agosto por el temor a quitar
competitividad a una economia basada en las exportaciones, declaro.
El Banco Central, que posee las terceras mayores reservas de oro y divisas del mundo,
ha dicho que apuntaria a utilizar mas la politica monetaria en su lucha contra la inflacion.
"Elevar las tasas es una medida efectiva, pero por otro lado, nuestras posibilidades estan
limitadas. No podemos subirlas constantemente, dado que en una situacion de
movimientos de libre capital no queremos impulsar un mayor influjo de capital,” dijo
Ulyukayev.
Muchos bancos extranjeros estaban apostando a una proxima revaluacion del rubro en
mayo, después que la inflacion anualizada alcanz6 el 15 por ciento, muy por encima del
objetivo del 10,5 por ciento del Gobierno y del Banco Central.
Pero el Banco Central confundi6 a mediados de mayo a los participantes del mercado
cuando comenzO a intervenir diariamente en la plaza cambiaria, lo que hace mas dificil
predecir sus movimientos y crea mas volatilidad.
"Considero que esto es correcto. Esto es como deberia ser,"” dijo Ulyukayev sobre las
politicas intervencionistas del banco.
"Antes de esto, la gente habia estado esparciendo rumores por un lapso de dos semanas
de que el Banco Central estaba por dejar que el rublo se aprecie contra la canasta de
monedas, dado que no tenia otra alternativa,” dijo.
"Cuando hay grandes influjos, estamos de hecho importando las politicas monetarias de
otros,"” sefiald6 Ulyukayev, quien agreg6é que el primer resultado positivo de las nuevas
politicas de intervencion fue reducir el flujo de capital en mayo.
El influjo récord de capital de 82.000 millones de ddlares proveniente de la exportacion
de materias primas y préstamos masivos de parte de compafias en el extranjero fue una
de las razones claves detras de la alta inflacién del 2007.




Ulyukayev sefialé que el pais veria influjos relativamente menores en mayo luego de una
salida de capitales de 24.000 millones de ddélares durante el primer trimestre e ingresos
por 19.000 millones de délares en abril

Fuente: http://espanol.news.finance.yahoo.com/
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Banco estadounidense comprara acciones al China Construccion Bank

El estadounidense Bank of America Corp anuncioé la posibilidad de comprarle acciones al
segundo mayor banco Chino, el China Construccion Bank

: (CCB), por mil 860 millones de dodlares.
Eﬁﬂkﬂfnﬂ"lﬁrlﬂﬂ Los titulos le proporcionaran a la institucion minorista de

_'..'-?.:-- Carolina del Norte una participacion del 10,75 por ciento,
ff luego de que éste fuera golpeado por un alza de pérdidas
crediticias de consumidores y una débil economia, dijeron

analistas.

Bank of America sefialé que la obtencién de acciones, inscritas en Hong Kong, se prevé
para alrededor del 5 de junio, y utilizaran la misma formula fijada en 2005, cuando
acord6 comprar el nueve por ciento del banco asiatico por tres mil millones de dodlares.
Los titulos del CCB han subido 83 por ciento desde la oferta publica inicial de 2006 vy el
martes cerraron en alrededor de 0,85 ddlares por accion.

De realizarse la transaccion, Bank of America tendrd unos 25 mil 100 millones de
acciones, aunque los nuevos papeles no pueden ser vendidos sin el consentimiento del
CCB hasta agosto de 2011, pero si podra adquirir mas titulos, explicoé la financiera
norteamericana.

Fuente: http://www.prensalatina.com.mx/
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Fitch asegura que la banca espafola coloca activos de riesgo en el
BCE

Los bancos espanoles estan empleando estructuras mas arriesgadas que en el pasado en
e L iTH T lo relativo a los activos utilizados como colateral en los préstamos
interbancarios del Banco Central Europeo, dijo la agencia Fitch
Ratings.
Ademas, la mayoria de los emisores soélo estan utilizando la
calificacion de una agencia para este tipo de acuerdos, en vez de dos
o tres como se hacia con anterioridad, incrementando asi las
preocupaciones sobre la calidad de los instrumentos, dijo la agencia
de calificacion crediticia.
Se han incrementado las preocupaciones sobre una mayor dependencia de activos
titulizados (ABS, por sus siglas en inglés) del Banco Central Europeo, que acepta estos
instrumentos como colateral o garantia a cambio de liquidez.



Yves Mersch, miembro del consejo de gobierno del banco, dijo recientemente que el BCE
estaba buscando una mayor calidad del colateral, afirmando que es “tina cuestion de
suma importancia’’

Fitch afiadié en su informe que el uso de la liquidez del BCE por los bancos espafioles
habia aumentado hasta los 47.600 millones de euros en abril de 2008 frente a los 19.100
millones utilizados en abril del afio pasado.

Los bancos han comenzado a hacer un mayor uso de los préstamos del banco central
tras la crisis crediticia que llevdé a una falta de liquidez en los mercados de préstamo
interbancario el pasado verano.

“‘El BCE estd introduciendo cambios en las transacciones espafiolas de titulizados”;
dijeron los analistas de Fitch en un comunicado.

La agencia destaca el mayor riesgo en los activos de titulizacion hipotecaria (RMBS, por
sus siglas en inglés).

En otros sectores, habia mayores niveles de concentracién de prestatarios y de
exposicion a sectores de riesgo, como el inmobiliario o la construccion, dijo la agencia.
Ademaéas, “Hados los actuales requisitos de calificacion del Banco Central Europeo, la
mayoria de las transacciones financieras de estructurados que se realizan en Espafia,
emitidas desde finales del afilo pasado, se han ejecutado con una Unica calificacion. Esto
se compara con dos y a veces con tres ratings, asignados a las transacciones en
condiciones normales del mercado”; afiadio Fitch.

“Fitch cree que esta tendencia ha debilitado la mejora de las transacciones crediticias,
dado que los creadores so6lo necesitan la calificacion crediticia de una agencia -
generalmente aquella agencia con el umbral mas bajo”’

Fitch explic6é que en algunos casos no habia sido seleccionado para otorgar una
calificacion o bien habia optado por no proceder con ella.

No obstante, la agencia dijo que la mayor parte de los acuerdos realizados en Esparia en
los dltimos meses se habian estructurado de tal forma que podrian deshacerse por los
bancos y el colateral subyacente podria ser utilizado para un nuevo acuerdo con un
estructurado diferente.

Fuente: http://www.cincodias.com/
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Los bancos brasilefios captaron USD 890.000 millones durante 2007

El sistema bancario capté 1,475 billones de reales (unos 890.000 millones de doélares al
cambio del dia) durante 2007 en Brasil,
informd la Federacion Brasilefia de Bancos
=3 — (Febraban).

FEBRABAN Las captaciones bancarias del afno pasado
P % aumentaron 18% con relacién a 2006, "lo que
= = evidencia una evolucion muy por encima de la
inflacién, que estuvo en el entorno del 5%",
comentod Luiz Marques, asesor de Febraban, y crecieron 194% respecto al nivel del afio
2000.

Del monto captado, 793.800 millones de reales (54% del total) fueron dirigidos a fondos
de inversiones, 289.100 millones de reales (20%) hacia los depdsitos a plazo, 234.700




millones de reales (16%) estan en cuentas de ahorro, y 149.100 millones de reales (105)
en cuentas a la vista.

La Febraban no divulgé el monto de los préstamos bancarios, pero el Banco Central
divulgé que el volumen de crédito suscrito por los brasilefios alcanz6 la cifra historica de
1 billén de reales (unos 606.060 millones de ddlares) en abril, con aumento de 30% en
un afno.

El nimero total de bancos operando en Brasil se redujo 2,5% durante 2007, para
situarse en 155 instituciones, contra 159 en 2006 y 192 en 2000. "El proceso de
concentracion de los bancos continda en un ritmo lento pero constante, confirmando la
tendencia mundial. El escenario de 2007 evidencia una caida de 20% del namero de
bancos desde el afio 2000", afiadi6 el asesor de Febraban.

Sin embargo, la red bancaria llegdé a 147.857 dependencias (entre agencias, cajeros
electronicos y otros puestos de servicio), 10,3% mas que el afio anterior y 173,4% por
encima de los 54.075 puntos de atencién de 2000.

Los clientes que operan a través de internet llegaron a 29,8 millones, entre los cuales
25,3 millones son personas fisicas y 4,5 millones personas juridicas. La cantidad de
usuarios de Internet Banking "representan cerca de dos tercios del total de internautas
de Brasil y un numero muy expresivo al considerar que parte de la poblacion joven no
posee aun cuenta bancaria”, expresd Marques.

Al finalizar 2007, las operaciones bancarias en Brasil podian realizarse a través de
175.000 terminales electronicas de autoservicio, "seguramente uno de los mayores
parques el mundo”, destaco el asesor de la federacion.

En tecnologia, "en 2007 los bancos invirtieron 6.200 millones de reales, 300 millones
mas de lo previsto, y 16% mas que el afio anterior, y gastaron en total 15.000 millones
de reales", recordé Marques.

Fuente: http://www.lanacion.com.py/
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¢Se esta formando una burbuja en los mercados de materias primas?
La evidencia dice que no

Después de sufrir las burbujas de las empresas punto com, el sector inmobiliario y los
mercados de crédito —por no

Signos de alerta mencionar a la bolsa de
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a usar el término burbuja
para describir un sinfin de
escenarios. Sin embargo, en
el caso de materias primas
como el petréleo y el maiz, el
sustantivo puede ser
exagerado.
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Segun El Nuevo Diccionario de Economia Palgrave, burbuja alude a "precios de activos
que exceden el valor fundamental de un activo porque sus propietarios actuales creen
que pueden revenderlos a un precio aun mayor".

No obstante, es dificil determinar si el precio de una materia prima supera su valor
fundamental. Al no existir un flujo de ingresos, no hay una medida equivalente a la
relacion precio-ganancia usada para valorar una accion.

Los precios se han disparado. El petréleo llegé a US$132,19 por barril en Nueva York el
viernes pasado, un aumento de 103% frente a los US$64,97 de hace un afio. El lunes,
los mercados estadounidenses estuvieron cerrados debido a un feriado.

El petréleo, en todo caso, ha experimentado alzas similares en las Ultimas tres décadas.
En el segundo trimestre de 1980, el precio trepé 150% frente a igual lapso del afio
anterior. Ese aumento fue causado principalmente por un recorte de produccion de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) y el hecho de que los
consumidores tenian pocas alternativas. Con el paso del tiempo, los altos precios llevaron
a que los consumidores ahorraran y a que los paises no miembros de la OPEP
aumentaran sus presupuestos de exploracion y produccion. A la larga, los precios
colapsaron.

Se trata de un nitido ejemplo de como ocurren las grandes oscilaciones de precios
cuando la oferta y la demanda son relativamente inelasticas en el corto plazo, pero no en
el largo plazo, sefala Greg Mankiw, economista de la Universidad de Harvard, que
menciona el caso en uno de sus libros de texto de economia. Mankiw, al igual que
muchos otros, cree que la creciente demanda de China y otros paises en desarrollo, es la
causa principal del incremento en los precios del crudo.

Los altos precios han generado algunos esfuerzos de conservacion de energia. En su
blog, Mankiw resalta que algunas personas han optado por el transporte publico y
comprado bicicletas. Un agricultor de Tennessee cambid su tractor por una mula. "Pero
tienen que pasar afos para que la gente se adapte completamente”, asegura Mankiw.
Entretanto, la respuesta de los productores de petréleo al alza en los precios ha sido mas
lenta que nunca y a algunos les preocupa que la produccién de crudo haya alcanzado su
techo.

Renovables y sustituibles

En el caso de otras materias primas, la oferta y la demanda varian mas en respuesta al
alza en los precios. Algunas de las principales caidas en las cotizaciones se han producido
en commodities que son renovables y cuentan con poderosos sustitutos potenciales,
como el trigo y el algodon, sefiala Howard Simons, estratega de Bianco Research.

En cambio, el petréleo y el gas natural no son renovables, reciclables ni se pueden
sustituir facilmente. El maiz es renovable, pero como una buena parte de la cosecha se
destina a la produccién de etanol, los precios estan subiendo.

De modo que dista de quedar claro si la primera parte de la definicion de burbuja —
precios que superan su valor fundamental— se ajusta a la realidad. Pero la segunda
parte —que la gente esta comprando porque cree que puede vender a un precio mas
alto— ciertamente es valida.

La especulacion siempre ha jugado un papel en los mercados de bienes basicos, pero en
los ultimos afios ha cobrado un rol mucho méas preponderante. El papel tradicional de los
mercados de futuros de commodities era permitirles a los agentes como agricultores y
refinerias de petréleo cubrirse contra cambios inesperados en los precios.



Ahora, sin embargo, hay cada vez mas inversionistas institucionales que estan en esos
mercados para especular, en lugar de hacer operaciones de cobertura.

Fuente: The Wall Street Journal
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Suman reservas internacionales 85 mil 226 mdd

Del 19 al 23 de mayo, las reservas internacionales del pais aumentaron 393 millones de
dolares, al pasar de 84 mil 833 millones a 85
mil 226 millones de ddlares, con lo que suman
tres semanas consecutivas al alza y se
mantienen en niveles maximos histoéricos.

El Banco de México (Banxico) informdé que el
saldo al viernes pasado es superior en siete
mil 235 millones de ddlares respecto al cierre
de 2007, cuando las reservas finalizaron en 77
mil 991 millones de ddlares.

En su estado de cuenta semanal, indic6 que
en el periodo de referencia, los activos
internacionales netos aumentaron mil 260
millones de dodlares, al pasar de 91 mil 965 millones a 93 mil 225 millones de doélares.
Dicha diferencia con el alza de las reservas se debi6 a un depdsito realizado por Petrdleos
Mexicanos (Pemex) en su cuenta corriente en moneda extranjera en el Banco de México
por 870 millones de dodlares, explico.

El instituto central sefial6 que en la semana considerada, la base monetaria disminuyo
siete mil 615 millones de pesos, para colocarse en 443 mil 028 millones de pesos, lo que
representd una variacion anual de 12.1 por ciento.

Destac6é que el aumento de los activos internacionales, en combinacion con la menor
demanda de base monetaria, derivd en una reduccion del crédito interno neto de 20 mil
677 millones de pesos, durante la semana de referencia.

Finalmente, precis6 que del 19 al 23 de mayo de 2008, el Banco de México realizd
operaciones en el mercado de dinero por 117 mil 066 millones de pesos para compensar
diversas variaciones con impacto monetario.

Fuente: http://espanol.news.finance.yahoo.com/
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