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In this paper we provide evidence that ECB's asset purchase programmes spill over into CESEE countries contributing to easing their
financial conditions, both in the short- and in the long-term through different transmission channels. In the short run, a selected number of
financial variablesin CESEE markets appear to respond to the news related to ECB non-standard policies, moving in the expected
direction. On alonger-term horizon, we found that that portfolio and banking capital inflows towards CESEE economies were affected by
announcements of ECB's asset purchase programmes and actual asset purchases, pointing to the existence of a portfolio rebalancing and a
(banking) liquidity channelsin the latter case.

En este estudio se encuentra evidencia de que los programas de compra de activos del BCE repercuten en los
paises de la regién de Europa Central, Oriental y Sudoriental (CESEE), de manera que contribuyen a facilitar
su situacion financiera tanto a corto como a largo plazo por medio de distintos canales de transmision. A corto
plazo, un nimero reducido de variables financieras en estos mercados CESEE parecen reaccionar a las noticias
relacionadas con las politicas no convencionales del BCE y en la direccidn esperada. En el horizonte a largo
plazo hallamos que los flujos de portafolio y de capital es bancarios hacia las economias CESEE se vieron
afectados por los anuncios de los programas de compra de activos y por las compras efectivas de activos del
BCE, lo que sefiala la existencia de un canal de recomposicion del portafolio y de un canal de liquidez
(bancario) en el segundo caso.
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