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Introduccion

Para estudiar el sistema financiero, como cualquier aspecto de la economia, debemos considerar la
intervencion de cada uno de los agentes de la economia. Para ello vamos a ir recordando algunos
conceptos y reflexionando sobre otros.

1. ¢Cuales son los agentes de la economia?

Fijate en el siguiente video:

Caja de Ahorros Mi Colchon 2. A dc?nde va el dinero,que ahorran las familias? F’Qué
alternativas tienen ademas de la propuesta por el video
© anterior?

3. ¢Qué diferencia hay entre los bancos y las cajas de ahorro?

> 4. Pon ejemplos de bancos y cajas de ahorros.

La gran mayoria de la poblacion tiene al menos una cuenta corriente. La cuenta corriente podemos
decir que es uno de los productos financieros mas
sencillos. Mira el siguiente video, ¢entiendes todo lo que
en él se dice?

La Cuenta Corriente - Sus caracteristicas

"
L Eiles
3 Fa

Ahora contesta:

5. ¢Qué es una cuenta corriente? ;Para qué sirve?

6. ¢Qué quiere decir que la cuenta corriente tiene total liquidez?
7. ¢Qué es una domiciliacién?

8. ¢;Coémo es la rentabilidad de las cuentas corrientes?

Tema 9. El sistema financiero y la politica monetaria 1


http://deconomiablog.blogspot.com/2018/05/introduccion-al-sistema-financiero.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/politica-monetaria-expansiva-y.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/instrumentos-de-politica-monetaria.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/la-politica-monetaria.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/mercados-financieros.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/renta-fija-vs-renta-variable.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/instrumentos-financieros-bancarios.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/el-proceso-de-creacion-de-dinero.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/intermediarios-financieros-bancarios-y.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2013/03/el-sistema-financiero-espanol.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2016/05/tema-9-el-sistema-financiero-y-la.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2018/05/introduccion-al-sistema-financiero.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2018/05/introduccion-al-sistema-financiero.html

9. ¢Cual seria un producto adecuado para nuestros ahorros?
10. ¢Qué es el descubierto o niimeros rojos?

11. Si lo que quieres hacer es ahorrar, ¢en qué producto debes poner tu dinero?, o dicho de otra
manera, ;qué otras alternativas de inversion tienes para tu dinero?

12. ;Qué es un préstamo? ;Como funciona?

13. ;Qué es una tarjeta de crédito? ;Coémo funciona? ;Para qué sirve?

14. Si vas a viajar al extranjero, a un pais con otra moneda, ;donde cambias el dinero? ;es gratis?
15. ;Qué es una acciéon? ;Para qué sirve?

16. ;Qué se hace en la Bolsa de Valores? s Donde hay Bolsas de valores en Espafia?

Para poder desarrollar la actividad econdmica, es necesaria la utilizacion de un medio de cambio, el
dinero. También es necesaria la existencia de agentes que canalicen los ahorros de las familias hacia
las necesidades de inversién de las empresas, éstas son las llamadas instituciones financieras (en
principio los bancos y cajas de ahorro).

Para que el sistema funcione correctamente, es necesario que alguien emita el dinero (la creacién de
billetes y monedas para el intercambio), que establezca las reglas basicas del funcionamiento de
este mercado y que controle la cantidad de dinero que hay en la economia, asi como su precio. De
esto se encargan los Bancos Centrales.

9.1. El sistema financiero espaiiol

Para estudiar el sistema financiero espafiol debemos
estudiar los elementos que lo componen, es decir, todas g
las instituciones que permiten desarrollar esta e
actividad financiera, los instrumentos o productos que
utilizan para ello, asi como los mercados donde se
producen los intercambios del dinero que ahorran unos &
agentes y que demandan los otros.

El sistema financiero espafol estd dentro del Sistema Financiero Europeo o Sistema Monetario
Europeo (SME) que tiene como moneda el
euro.

9.1.1. Las instituciones financieras

Las instituciones financieras que permiten
desarrollar el mercado financiero son:
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* El Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC): compuesto por el Banco Central
Europeo, compuesto a su vez por los diferentes bancos centrales de cada uno de los paises
que se encuentran dentro del Sistema Monetario Europeo (Banco de Espafia, Banco de
Francia, etc.).

* Otros Intermediarios Financieros Bancarios: Bancos, Cajas de Ahorro y Cooperativas
de Crédito.

* Intermediarios Financieros No Bancarios: Bolsa de Valores, compafiias de seguros,
fondos de inversion, etc.

9.2. Intermediarios financieros bancarios y no bancarios
9.2.1. El Banco Central Europeo (BCE)

El Sistema Europeo de Bancos Centrales desarrolla sus funciones a través de
Banco Central Europeo (BCE).

El BCE controla la oferta monetaria, es decir, la cantidad de dinero que hay
en la economia, asi como su precio (tipo de interés).

Funciones del BCE (vamos a referirnos en este caso a las funciones tipicas
que tiene cualquier banco central):

- Definir y ejecutar la politica monetaria del SME.

- Regular la circulacién fiduciaria: emisién de billetes y acufiaciéon de monedas en euros.
- Determinar el precio oficial del dinero, tipo de interés oficial del dinero.

- Banco de bancos

- Control e inspeccion de las entidades financieras.

- Control de cambios: central de deposito de divisas internacionales, que utilizan para los
intercambios internacionales, y para intentar controlar los tipos de cambio.

- Asesoramiento a los gobiernos.

El Banco Central Europeo (enlace a la web oficial para ampliar contenidos)

9.2.2. Otros Intermediarios Financieros Bancarios

Los Intermediarios financieros bancarios son aquellas instituciones financieras que tienen la
capacidad de crear dinero (veremos como mas adelante).

Podemos considerar los siguientes:

- Banca privada: compuesta por el conjunto de bancos privados
con animo de lucro que realiza operaciones de depdsito de
ahorros (cuentas corrientes, de ahorro, dep6sitos a diferentes
plazos), préstamo de dinero y otras funciones que veremos al
desarrollar los instrumentos financieros.
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- Cajas de Ahorro: son entidades financieras que, TSsIRleiaEI M R-Re: T 2 K1y R aTeNer
si bien en la actualidad realizan las mismas .
actividades que la banca privada, no tienen animo
de lucro. Sus excedentes son destinados a acciones
de tipo social y, sobre todo, en el ambito
geografico en que desarrolla su actividad.

s ‘

Tres modelos digitales que desafian a la banca tradicional

- Cooperativas de Crédito: entidades financieras en régimen de cooperativa cuya funcién
principal es facilitar recursos para determinadas actividades o sectores econémicos clave
como el agricola o ganadero. Suelen estar orientadas a actividades desarrolladas en el rural.

9.2.3. Intermediarios Financieros no bancarios

Se diferencian de los anteriores, ademas de la actividad que desarrollan, en que no tienen capacidad
de crear dinero, y son entre otros:

- Entidades Aseguradoras: captan recursos
de sus clientes para cubrir determinados tipos
de riesgo. Los mas habituales son los seguros
de automovil (obligatorio o ampliado), del
hogar, etc.

- Fondos de Inversion: instituciones que se
encargan de captar recursos de diferentes
ahorradores para formar un fondo patrimonial comun e invertirlo en diferentes activos
financieros (renta fija y variable) con el objetivo de su revalorizacion y posterior reparto
entre los participes del mismo.

- Mercado de Valores.

Actividad propuesta 1: Busca el nombre de algunos de los Bancos y/o Cajas de Ahorros que hay
en Espafia. Haz un listado con las mismas. Muchas de ellas cotizan en la Bolsa, busca el valor de
cotizacion de cada uno de ellos (aqui tienes un enlace de la Bolsa de Madrid).

9.3. El proceso de creacion de dinero bancario

La diferencia entre los intermediarios financieros bancarios y no bancarios radica en que los
primeros tienen capacidad de crear dinero, no asi los segundos. Veamos el proceso ...

Supongamos un sistema financiero compuesto por un solo banco (Banco X) y un conjunto de clientes (familias o
empresas) que depositan la totalidad de su dinero en este banco. Supongamos también que el Banco Central de esta
economia crea dinero fiduciario por valor de 100 euros.

¢Cudl seria la oferta monetaria? O dicho de otro modo ... la cantidad de dinero que existe en esta economia para
realizar transacciones.

Tema 9. El sistema financiero y la politica monetaria 4


http://www.bolsamadrid.es/esp/aspx/Mercados/Precios.aspx?indice=ESI100000000
https://elpais.com/economia/2018/05/04/actualidad/1525437097_263678.html
http://deconomiablog.blogspot.com/2016/04/videos-tema-9-el-sistema-financiero-y.html
https://deconomiablog.blogspot.com/2018/01/el-contrato-de-seguro.html

Oferta monetaria: 100 euros

El Banco Central tinicamente ha creado 100 euros pero, como veremos, los intermediarios financieros bancarios (en
nuestro caso el Banco X) tienen la facultad de crear dinero.

Si inicialmente los 100 euros los tiene una persona A, ésta los depositara en el Banco X (constituyendo el depoésito A).
El Banco X dispondré entonces de 100 euros para prestarselo a otras familias o empresas (Préstamo A), pero
probablemente reservara una parte de este dinero como garantia por si el cliente A lo reclama en efectivo. Suponemos
que la cantidad que reserva, y por lo tanto no presta, es del 10% del depésito. Entonces el préstamo sera de 90 euros
(Préstamo A) a una persona B. El Banco X ha creado 90 euros, porque esta permitiendo que esa persona B disponga de
ese dinero.

Oferta monetaria: 190 euros (100 (A) + 90 (B))
Creacion de dinero por parte del Banco X: 90 euros (préstamo a B)

Esta persona B deposita los 90 euros en el Banco X (aunque en realidad ni siquiera lo llegaria a tener en sus manos y se
constituiria el préstamo como una anotacién en cuenta). Entonces el Banco X dispone de 90 euros méas para prestar.
Como habia decidido mantener como reserva un 10% (9 euros en este caso), inicamente podra prestar 81 euros
(Préstamo B) a una persona C.

Oferta monetaria: 271 (100 (A) + 90 (B) + 81 (C))
Creacion de dinero por parte del Banco X: 171 euros (90 (préstamo a B) + 81 (préstamo a C))

Esta persona C volvera a depositar el dinero en el Banco X, con lo que el proceso se repetiria de la
siguiente manera:

CREACION DE DINERO BANCARIO

(Reservas del 10% - Masa monetaria inicial de 1000€)

Cliente Deposito Reservas Préstamos Dinero
creado
A 1.000 100 900 900
B 900 90 810 1.710
C
D
E
F
G
H
I
J
TOTAL 10.000 1.000 9.000 9.000
(Solucién)

Al final, el Banco X, tendra la posibilidad de crear un total de 9.000 euros (el dinero prestado), y tendra en reservas
1.000 euros (el reservado de cada uno de los depésitos, 10%), y por lo tanto, la oferta monetaria sera de 10.000 euros,
que seré el dinero del que dispone la economia.
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¢Por qué los bancos reservan parte de los depdsitos? Porque se lo obliga el Banco Central para
garantizar la liquidez del sistema financiero.
A partir de aqui ...

¢Como se podria aumentar la oferta monetaria?

Poniendo mas dinero en circulacion por parte del Banco Central
(emitiendo dinero o liberando dinero que el Banco Central tiene en
reservas). Todo ello lo veremos mas adelante.

En resumen, los Intermediarios financieros bancarios tienen la facultad
de crear dinero a través del préstamo de los fondos depositados por sus
clientes. Esta capacidad est4 limitada por los Bancos Centrales mediante
el coeficiente de caja, que es la cantidad que los bancos deben destinar a reservas sobre los
depdsitos constituidos por sus clientes.

9.4. Instrumentos financieros bancarios

Nos referimos a los instrumentos financieros cuando
hablamos de productos (dinero y otros titulos) creados
por los intermediarios financieros que sirven para operar
en los mercados y canalizar el ahorro. En este punto nos

vamos a centrar en los que utilizan los intermediarios _

financieros bancarios.

Las operaciones de las entidades bancarias se pueden

dividir en: operaciones de captacion de recursos

(operaciones pasivas o pasivos financieros), operaciones de inversion de dichos recursos
(operaciones activas o activos financieros) y, por ultimo, servicios a sus clientes.

9.4.1. Pasivos financieros bancarios

La captacion de recursos es la base del negocio bancario y la forma de obtencion de los recursos
puede instrumentarse a través de diferentes pasivos financieros.

Se llama pasivo financiero en el sentido de que las entidades financieras tienen la obligacion de
devolverlos segtn las condiciones pactadas. El concepto de pasivo se relaciona con obligaciones de
pago, por lo tanto se denominan asi desde el punto de vista del sistema financiero bancario. Si
elabordsemos nuestra propia contabilidad, para nosotros seria un activo financiero. Pero insisto, se
nombra bajo la éptica de los intermediarios financieros.

Son muchos los diferentes productos financieros pasivos que nos podemos encontrar en el mercado,
de hecho, cada entidad crea los suyos propios y distintos de las demas para diferenciarse,
exactamente igual que cualquier otra empresa que fabrica diferentes productos. Por ello debemos
analizarlos con cuidado para elegir la opcién que mas se adapte a nuestras necesidades teniendo en
cuenta nuestro nivel de riesgo, plazo y liquidez.
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Veamos algunos de ellos, los mas simples.

Cuenta corriente y cuenta de ahorro

Familias y empresas para realizar sus pagos y cobros abren una cuenta corriente o de ahorro en una
institucion financiera. Este es un producto del que disponen la
practica totalidad de las personas. Gozan de una liquidez
absoluta, unos gastos de administracion, unos tipos de interés
muy bajos y se utilizan para:

*Cobrar la némina por los trabajadores y facturas de empresas.
*Domiciliar pagos del hogar y empresas como agua, luz, gas,

CUENTAS
teléfono, entre otras. c 0 RRI E N TES

*Asociar a la misma tarjetas de débito o crédito.
'TI‘aI'leerenCiaS, e Ejemplo Banco Santander

Actividad propuesta 2: busca informacion sobre las caracteristicas de diferentes cuentas corrientes
y de ahorro de distintas entidades financieras. Realiza una comparativa de las mismas.

. Depédsitos a Plazo Fijo
Depésitos a plazo

Depdsitos a plazos desde 1 mes hasta 36 meses, con cobro de intereses

II’HPOSICIODES de leEI‘O haSta 61 momento del al vencimiento o en periodos prefijados, y con un interés fijo segan el

vencimiento (que puede ser a corto o largo plazo contratado.

plazo), que sera cuando el cliente recupera el  Los Depositos a Piazo Fijo le ofrecen:

dinero junto con los intereses pactados. « Devolucion 100% del capital invertido
# Flexibilidad

Ejemplo Banco Sabadell
Otros productos financieros

Podriamos imponer nuestro dinero, nuestros ahorros, en otros muchos productos financieros, pero la
recomendacién es siempre invertir en un producto que se conozca perfectamente. Si no conoces
perfectamente el funcionamiento de un producto financiero, no inviertas en él, a no ser que te
asesoren correctamente y te fies de ese asesoramiento.

“Si no conoces un producto financiero, no inviertas en él”
“Si te da miedo leer el contrato, la letra pequefia, o no lo entiendes ... asesérate”

9.4.2. Activos financieros bancarios
Gracias la captacién de recursos (pasivos financieros), los bancos obtienen dinero para poder
prestarlo a los demandantes del mismo. Para ello disefian determinados productos, los activos

financieros.

Las operaciones de inversion de los recursos obtenidos por las instituciones financieras se llaman
activos financieros, ya que suponen un derecho para la entidad que lo emite.

Al igual que en el caso de los pasivos financieros, hay multitud de activos financieros, veamos
algunos de ellos.
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Préstamos

El cliente solicita una cantidad determinada de dinero con el
compromiso de devolver el principal junto con los intereses
pactados en los plazos establecidos. Hay muchas formas
diferentes de devolver el principal e intereses. Algunos tipos
de préstamos son los siguientes:

- Prestamos a corto, medio o largo plazo.

- Préstamos al consumo, por ejemplo, para comprar un
ordenador, un coche, etc.

- Préstamos hipotecarios, para comprar una casa con la garantia de la misma en caso de impago.
- Leasing, etc.

Créditos o pélizas de crédito
Un crédito o polizas de crédito se le concede al cliente la posibilidad de disponer de dinero con un
limite establecido previamente. El cliente tinicamente tendra que devolver la cantidad dispuesta con

sus intereses, y sobre la cantidad no dispuesta se le cobra una pequefia comision.

Pdlizas de crédito: calculo practico de intereses, comisiones y gastos — actibva

Tarjeta de crédito

u
Tarjeta de crédito: el funcionamiento es similar a la poliza de ’
crédito, pero no hay ninguna comisién por las cantidades no

dispuestas.

UE TIPOS
TARJETAS

Hoy en dia hay muchos tipos de tarjetas de crédito. Las bancarias, H AY‘?
en general ofrecen un limite de crédito, pongamos 3.000 €. Dos 8
posibilidades:

a) Vamos disponiendo del dinero que necesitemos a lo largo del mes con cargo a dicha tarjeta y
pagamos el saldo dispuesto a fin del mismo (habitualmente). En este caso no suele tener ningtin
coste ademas del propio coste de la tarjeta (importe anual) en su caso.

b) Diferimos el pago varios meses: hay diferentes modalidades, desde el pago constante mensual,
por ejemplo 500 euros, a un aplazamiento negociado de cada una de las compras que realizamos. En
todos estos casos debemos pagar unos intereses, que suelen ser bastante mas altos que otras fuentes
de financiacion.

Otra modalidad es la de las tarjetas de crédito para fidelizar a un cliente, que suelen estar
gestionadas por una entidad financiera pero que presentan determinadas ventajas como el
aplazamiento de pago (sin coste) en varios meses, determinados descuentos, etc. Aunque hay que
vigilar y mucho la letra pequefia y los costes reales derivados de la operacion.

Actividad propuesta 3: Busca diferentes préstamos personales, de coche o hipotecarios y realiza
una tabla con los diferentes costes (tipo de interés fijos, variables o mixtos, comisiones, etc.),
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cantidades minimas y maximas prestadas en cada caso (si figura ese dato) y plazos maximos. Indica
la entidad que ofrece dicho préstamo. Realiza un comentario comparando dichos productos.

9.4.3. Servicios bancarios
Transferencias

Cada vez es mas habitual realizar este tipo de transacciones debido a la existencia de las e-cuentas,
que facilita su uso.

Debemos consultar el coste de las mismas ya que puede ser que nos cobren un fijo, un variable o
ambos.

Cajas de seguridad

En las principales entidades, en sus OPs (Oficina Principal), suelen tener una gran caja de seguridad
para que los clientes depositen alli objetos de valor a cambio de un importe por el alquiler de la
misma.

Asesoramiento financiero y patrimonial

Asesoramiento a los clientes sobre las mejores opciones de inversion de sus recursos.

Cambio de divisas

Cambio de moneda extranjera.

Todos estos servicios son ofrecidos por las entidades financieras con un coste asociado o como
ventajas ofrecidas al adquirir otros activos o pasivos financieros, aspecto a tener siempre en cuenta
para evitar sorpresas, es el coste del mismo.

9.5. Renta fija frente a renta variable
9.5.1. Renta fija

Aquellos activos con una rentabilidad previamente estipulada. Los mas habituales son las letras
(activos a corto plazo), bonos (activos a medio plazo) y las obligaciones (largo plazo).

El comprador de estos titulos concede a empresas o instituciones que lo emiten un préstamo por un
determinado plazo a cambio de unos intereses periddicos y conocidos.

RENTABILIDADES ULTIMA SUBASTA:
Una buena parte

de la renta ﬁja es Letras a 3 Meses -0,502% Letras a 6 Meses -0,488%
]e;‘mlt(lida(gor gl Letras a 9 Meses -0,368% Letras a 12 Meses -0,414%
stado (deuaa
pﬁb]ica) a través Bonosa 3 Afios -0,145% Bonos a 5 Afios 0,443%
del Tesoro o o
Publico Obligaciones a 10 Afos 1,370% Obligaciones a 15 Afos 1,723%
Obligaciones a 30 Afios 2,225% Bonos Indexados a 5 Afios -1,578%
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Otros valores de renta fija:

Telefonica coloca bonos a diez afios por 1.500 millones

Santander vende 1.000 millones en bonos a siete afios por primera vez desde 2010

9.5.2. Renta variable

Aquellos activos que no tienen una remuneracion garantizada. Los mas habituales son las acciones,
aunque hay muchos otros activos.

Accion: es la parte alicuota (misma cuota) del capital de una empresa.

Las empresas para poder financiarse y desarrollar su actividad necesitan disponer de un capital
social, es decir, una serie de aportaciones que realizan los socios (propietarios) de la empresa.

Los propietarios de las empresas, invierten sus recursos en las mismas con la intencién de obtener
un beneficio o revalorizar su capital. Es decir, la remuneracion o rentas generadas por este tipo de
activos puede venir de los beneficios repartidos por la sociedad para cada una de las acciones y/o de
la revalorizacion de las mismas (valen mas).

Para poder ser propietario de una empresa (aunque sea en una proporcion muy pequefia) debemos
comprar una accion. El "problema" (o la ventaja) es que las rentas que nos va a generar esta accion
no son fijas (como en el caso de las letras del Tesoro) sino que pueden ser grandes o pequefias, o
pueden ser negativas (perder dinero).

Las rentas que generan estas inversiones provienen de dos fuentes: dividendos (beneficios)
distribuidos por las empresas a sus accionistas y revalorizacion (aumento del valor de la accion).

Por ejemplo: Supongamos que el dia 1/01/2012 compramos una accion de la empresa Accion, S.A.
por un importe de 100 euros.

El 31/12/2012 analizamos su rentabilidad suponiendo que hayan distribuido un dividendo por
accion de 2€ y considerando los siguientes posibles valores de la accion: 68, 102 y 170€
respectivamente.

Valor a31/12/12 Coste Dividendo | Valor final Total Rentabilidad
68 100 2 68 70 - 30%
102 100 2 102 104 4%
170 100 & 170 172 T2%

Las rentas pueden ser mayores o menores, y hasta negativas, por eso se dice que son inversiones
mas arriesgadas y los inversores compran este tipo de valores cuando confian en la marcha de la
economia y en la empresa en particular, coste de oportunidad, etc.

Un buen ejemplo de lo que significa renta variable es el caso de Bankia. Partiendo de un precio de
salida de 3,75 €/accién (20 de julio de 2011), vemos como ha ido bajando su cotizacion, hasta que
el 23 de marzo de 2013 el FROB valora dicha accién a 0,01 € con perspectivas de seguir bajando.
El FROB valora las acciones de Bankia en 0,0127 euros para inyectar capital
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Ejemplo de accion: INDITEX

El capital social de INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S.A. a 31 de enero de 2017 asciende a 93.499.560 euros y esta
formado por 3.116.652.000 acciones de 0,03 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,
todas ellas pertenecientes a una unica clase y serie, que confieren idénticos derechos politicos y econémicos a sus
titulares, y representadas por anotaciones en cuenta.

Desde el dia 23 de mayo de 2001, las acciones de INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S.A. estan admitidas a

negociacion oficial en las cuatro Bolsas espafiolas: Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como en el Sistema de
Interconexién Bursétil Espafiol (Mercado Continuo), con el Cédigo de Identificacién (ISIN): ES0148396007.

INDITEX =

Accion

Informacion bursétil: Inditex 31/05/2018 10:14 CEST

Ultimo: 27,46 € Varlacién: +0,06 (+0,22 %) Maximo/Minimo: 27 48/27.29
Anul Maximo/Minimo: 29,79/23,00 Volumen: 369.261 Capitalizacion bursatil: 85,58 bn
Hoy 1 mes 3 mes. 6 mes. 1 afio 2 afios 5 afios Todos
40,00
4]

30,00 30/05/2018

Inditex: 27,40 €

20,00

Precio (€)

10,00

0,00
2002 2008 2010 2014 2018
2004 2008 2012 2018

Actividad propuesta 4: Busca la cotizacion actual de Inditex y calcula el porcentaje de variacion
que ha habido desde la cotizacién que aparece en la imagen del 31 de mayo de 2018 a las 10:14h.
9.6. Mercados financieros

Hablamos de mercado financiero en el sentido de los lugares, fisicos o no (tengamos en cuenta que
cada vez es mas dificil identifican un mercado con una localizacién concreta), en los que se

intercambian los activos financieros.

Dentro de los activos financieros, ademas de los productos ofrecidos por los intermediarios
financieros bancarios, debemos diferenciar entre titulos de renta fija o de renta variable.

Dentro de los mercados financieros podemos diferenciar el mercado primario y el secundario:
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9.6.1. Mercado primario
Es aquel en el que se emiten los activos financieros, obligaciones o acciones. Para autorizar la
emision de valores hay que comunicarselo a la Comision Nacional del Mercado de Valores

(CNMYV), incluyendo un folleto de emision, que contiene las caracteristicas de la misma.

Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV)

Como sabemos, ademas de las empresas, el Estado puede emitir deuda publica a través de las letras,
bonos y obligaciones del Tesoro para financiar el gasto ptblico cuando éste es superior a los
ingresos publicos.

Aunque sean empresas o Estado los que piden dinero a través de estos instrumentos, van a ser los
intermediarios financieros los que se encarguen de colocar estos titulos en el mercado.
9.6.2. Mercado secundario

El mercado secundario es aquel en el que se produce el intercambio de activos financieros (de renta
fija o variable) una vez que han sido emitidos y vendidos.

Este mercado tiene una gran importancia porque es el que aporta liquidez a estos titulos. Una
persona que invierte en la compra de una accion y obligacion sabe que, en caso de necesitar el
dinero, puede acudir al mercado secundario para hacer liquido este titulo al vendérselo a otra
persona.

LA BOLSA DE VALORES

Es el mercado oficial donde se realizan las operaciones de compra-venta de los activos financieros.
Son verdaderos mercados de reventa, sujetos a la ley de la oferta y la demanda.

En Espafia hay cuatro Bolsas de Valores, la de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.
Tradicionalmente las operaciones de compra y venta se solian hacer en un lugar fisico (en el

respectivo edificio de la Bolsa correspondiente), pero hoy en dia se realizan muchas operaciones de
compra-venta con medios electrénicos, aunque con la colaboracion de un intermediario financiero.

IBEX 35&
Nombre Anterior Oltime % Dif. Maximo Minimo Facha Hora ?‘; 2L
Ano 2018
- |BEX 356 0.568,20 9.627,00 0.64 0.628,10 9.630,70 31/05/2018 10:10 -4,18
Nombre Uit % Dif. Max. Min. Volumean Efectiva (milas €) Fecha Hora
& ACCIONA B6.2400 0,18 B6.7200 66,1000 24 815 1.644 43 31052018 10:09
& ACERINGX 11,5600 1,36 11,5600 11,4080 145108 1.663,60 31052018 10:10
~ACS 38,3000 0,30 36,4000 38,0400 B3.857 231314 31/068/2018 10:10
+ AENA 164,7500 -0.00 15,4000 164,0000 20.718 341180 31/068/2018 10:10
« AMADEUS 67.8800 0,62 B67.9200 67,2600 115.857 T7.828 67 31/05/2018 10:10
« ARCELORMIT. 27 7350 0,43 278400 27 4800 B0.527 1.923 44 311052018 10:10
« BASABADELL 1.5025 0,54 1.5040 14650 5.037.069 749123 31052018 10:10
4 BASANTANDER 47725 21 47730 4,6580 12.380.224 58205 81 31/068/2018 10:10
& BANKIA 33410 1,12 3,3410 3,2950 2.225.004 7.408,08 31/068/2018 10:10
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9.7. La politica monetaria

Dentro de la intervencion del Estado en la economia analizabamos determinadas politicas que podia
aplicar, dentro de las politicas coyunturales nos encontrabamos con la politica monetaria.

En la actualidad los Gobiernos tienen dificil utilizar esta politica ya que, tanto en Espafia, la UE y
otros paises desarrollados han delegado esta funcién en sus Bancos Centrales.

En Espafia, desde la incorporacion al SME, esta politica la desarrolla el BCE, aunque el Banco de
Espafia ayuda en su aplicacién. Uno de los objetivos principales es que el BCE oriente su politica
monetaria que permita una estabilidad en los precios, del orden del 2% méaximo de inflacién anual.

¢Por qué la politica monetaria puede contribuir a la estabilidad de precios?

Supongamos que en una economia hay una tnica empresa que se dedica a la venta de coches y dispone de 10 coches,
que vende cada uno de ellos a 30.000 €. En esta economia hay 40 familias (clientes potenciales del concesionario de
coches). De repente, y durante dos horas seguidas empiezan a llover billetes de 500 euros (moneda que utilizan en esta
economia). Las 40 familias (empresario incluido) han salido a la calle a coger la mayor cantidad posible de billetes.

¢Cuadl serd en precio de los coches? ;Por qué?

El precio de los coches serd superior ya que todos los ciudadanos de esta economia tienen mucho mds dinero, (incluido
el empresario) y, por lo tanto, a 30.000 euros todos tendrian dinero para comprarlo, entonces el empresario subird los
precios ya que no hay suficientes coches para tanto dinero como hay en la economia. La consecuencia serd, por tanto,
la subida de los precios. Esto ha sido provocado por el aumento de la oferta monetaria, hay mds dinero en la
economia, pero no se corresponde con un aumento de la actividad economica.

Para ayudar a comprenderlo podemos ver el siguientes video

El Tio Gilito y la Inflacién original2

v , -’!r*

9.7.1. Instrumentos de politica monetaria

Para poder aplicar la politica monetaria, el BCE dispone de una serie de instrumentos con los que
controlar la oferta monetaria, ademas de la facultad de emitir billetes y monedas.

Los instrumentos de politica monetaria son:

El coeficiente legal de caja

Operaciones de open market (mercado abierto)

Créditos al sector bancario
Fijar los tipos de interés.
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A) El coeficiente legal de caja: porcentaje sobre los depositos constituidos en las entidades
financieras bancarias que deben reservar como garantia de devolucién de los mismos. Actualmente
esta en el 1%.

Si aumenta el coeficiente de caja, la oferta monetaria sera menor, ya que la capacidad de los
intermediarios financieros bancarios para crear dinero es menor, y a la inversa.

B) El BCE, realiza operaciones de compraventa de letras, bonos y obligaciones, para asi retirar
dinero de circulacién o aumentar el dinero en circulacién.

Si el BCE decide aumentar este tipo de valores, los compradores tendran que entregarle dinero a
cambio, el BCE se lo reserva y no lo saca al mercado, provocando una disminucién de la oferta
monetaria. Y a la inversa.

C) Créditos al sector bancario: el BCE ofrece préstamos a los bancos a devolver a un tipo de
interés determinado, que es el que determina el tipo de interés que los bancos van a pedir a sus
clientes.

Si el BCE concede mas préstamos a los bancos, estara aumentando la oferta monetaria y su
capacidad de crear dinero y a la inversa.

D) Fijar los tipos de interés: a través de la fijacion de los tipos de interés, el BCE puede fomentar
la existencia de mas o menos dinero, ya que dependiendo del precio del dinero habra una mayor o
menor demanda de dinero.

Si el BCE sube los tipos de interés, la oferta monetaria se vera reducida ya que no se creara tanto
dinero por parte de los bancos, la poblacién tendra menos dinero para comprar. Y a la inversa.

Instrumentos de poirtica monetaria del Banco central-E=
[~ - Tl
R ] "

_— Y

&

9.7.2. Politica monetaria expansiva y restrictiva

En funcion de la marcha de la economia, el BCE desarrollara una politica monetaria expansiva o
restrictiva.

Cuando los precios suben mucho, o mas de lo considerado razonable, los Bancos Centrales suelen
aplicar una politica monetaria restrictiva, para reducir la cantidad de dinero en la economia y, asi,
que se contengan los precios al haber menor demanda.

Cuando la economia sufre una crisis, siempre y cuando la inflacion lo permita, los Bancos Centrales
suelen aplicar una politica monetaria expansiva, para aumentar la cantidad de dinero en la economia
y favorecer la inversion privada, ademas de facilitar a los consumidores (familias) aumentar su
consumo Y reactivar la economia.
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Politica monetaria expansiva

Para aplicar una politica monetaria expansiva, los Bancos Centrales utilizan los instrumentos de
politica monetaria de la siguiente manera:

Reduccién del coeficiente legal de caja: de esta manera los intermediarios financieros bancarios
pueden crear mas cantidad de dinero y por tanto habra mas dinero en la economia, pudiendo asi
aumentar el consumo.

Si las instituciones financieras tienen que reservar unas cantidades menores de los depésitos de sus
clientes, podran prestar mas dinero y, por tanto, habra mas dinero en la economia. Si hay mas dinero
en la economia, la gente puede comprar mas cosas, ademas los tipos de interés seran menores (ya
que al aumentar la oferta, bajara el precio del dinero).

Compra de letras, bonos y obligaciones del Banco Central, es decir, rescate anticipado de las
mismas para asi incrementar la cantidad de dinero existente en la economia.

Si los Bancos Centrales rescatan o amortizan anticipadamente las letras, bonos u obligaciones,
supone que tiene que devolver anticipadamente el dinero que le habian prestado en el momento de
la emisién de las mismas, por lo tanto, habra mas dinero en la economia, y mas posibilidades de
consumo por parte de las familias y de inversion por parte de las empresas.

Facilitar la concesion de créditos al sector bancario y, asi, aumentar también la cantidad de
dinero en la economia.

En la linea de los casos anteriores, si los Bancos Centrales conceden mas dinero a los bancos y cajas
de ahorros, tendran la posibilidad de prestar y crear mas dinero, aumenta la oferta monetaria (la
cantidad de dinero que hay en la economia) y crecera el nivel de consumo y de inversion.

Bajar el tipo de interés oficial del dinero para facilitar la concesién de préstamos ya que es mas
facil que sean devueltos.

Si el Banco Central baja el tipo de interés oficial del dinero, pedir préstamos por parte de los
ciudadanos es mas facil ya que estd mas barato, por tanto habra un aumento del dinero en
circulacion y reactivacién de la economia.

Politica monetaria restrictiva

Para aplicar una politica monetaria restrictiva, los Bancos Centrales utilizan los instrumentos de
politica monetaria de la siguiente manera:

Aumento del coeficiente legal de caja: de esta manera los intermediarios financieros bancarios no
pueden crear tanto dinero y por tanto habra menos dinero en la economia, disminuyendo asi el
consumo y bajando los precios (o0 no subiendo tanto).

Emision y venta de letras, bonos y obligaciones del Banco Central, para que, al ser compradas

por los familias y empresas, éstos disponen de menos dinero. Para ello, los tipos de interés de estos
titulos deben ser interesantes.
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Conceder menos créditos al sector bancario y, asi, disminuir también la cantidad de dinero en la
economia.

Subir el tipo de interés oficial del dinero para disminuir la concesién de préstamos ya que es mas

dificil que sean devueltos.

Actividad propuesta 5: Busca noticias en las que se ponga de manifiesto la influencia de
decisiones del BCE o de otros poderes politicos o econémicos en la propia economia.

Ejemplo: El poder de las palabras en economia

Draghi: "Whatever it takes"

Actividad propuesta 6: Consulta las tltimas decisiones de politica monetaria aqui y realiza un
comentario al respecto de cada una de ellas.

Preguntas Tema 9 — El sistema financiero y la politica
monetaria

1. Un sistema financiero estd compuesto por instituciones,
instrumentos y mercados. Pon un ejemplo de cada uno de estos
elementos.

3. Indica al menos cinco funciones del BCE.

4. La diferencia entre los intermediarios financieros bancarios y no bancarios es basicamente la
propiedad del capital de las entidades que los representan (V/F). Razona la respuesta.

5. ¢Cual es la diferencia fundamental entre un banco y una caja de ahorros?
6. Los intermediarios financieros no bancarios como las entidades aseguradoras, fondos de
inversion o cooperativas de crédito no tienen la capacidad de crear dinero bancario. (V/F). Razona

la respuesta.

7. Explica, a través de un sencillo ejemplo, el proceso de creacion de dinero bancario.
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8. Las entidades financieras tienen como base de su negocio la captacion de recursos a través de los
denominados (activos/pasivos financieros) para poder invertir dichos recursos a través de
(activos/pasivos financieros). Tacha lo que no proceda.

9. El nombre de pasivo se asocia siempre a una deuda, ¢por qué pertenece a esta categoria una
cuenta corriente si es un dinero que poseemos en vez de ser una deuda?

10. ;Qué diferencia hay entre una cuenta corriente y de ahorro?

11. Los pasivos financieros bancarios, si bien pueden tener diferentes rentabilidades dependiendo
del producto que sea, nos ofrecen total seguridad ya que pertenecen a entidades financieras
controladas por el BCE. (V/F). Razona la respuesta.

12. Los activos financieros bancarios como los préstamos, créditos o depositos a plazo, suponen la
fuente principal de ingresos de las entidades financieras. (V/F). Razona la respuesta.

13. ¢ Qué diferencia hay entre un crédito y un préstamo?

14. Hay que tener cuidado con las tarjetas de crédito porque siempre vamos a tener que pagar unos
intereses, aunque sean pocos, al realizar compras con ellas. (V/F). Razona la respuesta.

15. Las entidades financieras también ofrecen una serie de servicios gratuitos asociados a los
pasivos financieros, como la posibilidad de realizar transferencias, asesoramiento financiero o
cambio de divisas. (V/F). Razona la respuesta.

16. Al invertir nuestro dinero podemos decidirnos, entre otras opciones, por renta fija o variable.
Podemos decir que:

a) La renta variable siempre tiene mayor rentabilidad que la variable.

b) En la renta fija, como las acciones, la rentabilidad de los activos esta previamente estipulada, a
diferencia de la renta variable en la que no esta garantizada una rentabilidad minima.

c) Una buena parte de la renta fija, es emitida por el Estado a través del Tesoro Ptblico.

d) Todas las anteriores son verdaderas.

e) Ninguna es correcta.

17. ;Qué diferencia hay entre el mercado primario y secundario?

18. El Banco de Espafia tiene la capacidad de intervenir en la economia aplicando medidas de
politica monetaria como es el control de los tipos de interés. (V/F). Razona la respuesta.

19. ;Cémo funciona el coeficiente legal de caja? ;Como habria que utilizarlo para aplicar una
politica monetaria expansiva?

20. Tacha lo que no proceda:

a) La politica monetaria (expansiva/restrictiva) es aplicada en épocas en las que disminuye la
actividad economica.

b) Cuando los precios suben mas de lo considerado razonable, los Bancos Centrales suelen aplicar
una politica monetaria (expansiva/restrictiva).

¢) El BCE compra letras para aplicar una politica monetaria (expansiva/restrictiva).

d) Cuando el BCE decide conceder menos créditos al sector bancario, esta aplicando una politica
monetaria (expansiva/restrictiva).
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e) Uno de los problemas de la politica monetaria (expansiva/restrictiva) es la posible subida de los
precios.

21. Explica el efecto que tiene sobre la economia monetaria que el BCE emita bonos.

22. ;Como puede afectarte en una hipotética compra de una vivienda la aplicacién de una politica
monetaria restrictiva por parte del BCE?

Glosario Tema 9 — El sistema financiero y la politica monetaria

UGtiUOS depositos Europeo !

. . - |
Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC): compuesto por bancos dinero
el Banco Central Europeo (BCE) y los bancos centrales Financiero ﬁn_al?pierqés
nacionales de todos los Estados miembros de la Unién Europea cliente B Ch suelen lor

aguellos .
. . funciones ahorrc
(UE), independientemente de que hayan adoptado el euro o no. | devolver Restrictiva ¢
intereses cuya SUS tipos empres
aplicar Cuenta e precios pri
. Crédito son clientes obligac

-

El BCE: organismo supranacional con personalidad juridica
propia, de acuerdo con el derecho publico internacional, que constituye el niicleo del Eurosistema y
del SEBC. El BCE se cre6 el 1 de junio de 1998 en Francfort y asume desde entonces las funciones
del Instituto Monetario Europeo (IME). Desde el 1 de enero de 1999 se hace cargo de la
instrumentacién de la politica monetaria de la zona del euro.

Intermediarios Financieros Bancarios: aquellas instituciones financieras que tienen la capacidad
de crear dinero.

Banca Privada: conjunto de bancos privados con animo de lucro que realiza operaciones de
deposito de ahorros (cuentas corrientes, de ahorro, depésitos a diferentes plazos), préstamo de
dinero y otras funciones.

Cajas de Ahorro: entidades financieras que, si bien en la actualidad realizan las mismas
actividades que la banca privada, no tienen animo de lucro. Sus excedentes son destinados a
acciones de tipo social y, sobre todo, en el ambito geografico en que desarrolla su actividad.

Cooperativas de Crédito: entidades financieras en régimen de cooperativa cuya funcién principal
es facilitar recursos para determinadas actividades o sectores econémicos clave como el agricola o
ganadero. Suelen estar orientadas a actividades desarrolladas en el rural.

Intermediarios Financieros No Bancarios: no tienen capacidad de crear dinero Entidades
Aseguradoras: captan recursos de sus clientes para cubrir determinados tipos de riesgo.

Fondos de Inversion: instituciones que se encargan de captar recursos de diferentes ahorradores
para formar un fondo patrimonial comtn e invertirlo en diferentes activos financieros (renta fija y
variable) con el objetivo de su revalorizacion y posterior reparto entre los participes del mismo.

Pasivo Financiero: operaciones de captacion de recursos
Cuenta Corriente: familias y empresas para realizar sus pagos y cobros abren una cuenta corriente

o de ahorro en una institucion financiera.

Depositos a Plazo: imposiciones de dinero hasta el momento del vencimiento (que puede ser a
corto o largo plazo), que sera cuando el cliente recupera el dinero junto con los intereses pactados.
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Activos Financieros: operaciones de inversion de recursos.

Préstamo: el cliente solicita una cantidad determinada de dinero con el compromiso de devolver el
principal junto con los intereses pactados en los plazos establecidos. Hay muchas formas diferentes
de devolver el principal e intereses.

Crédito: se le concede al cliente la posibilidad de disponer de dinero con un limite establecido
previamente. El cliente tiinicamente tendra que devolver la cantidad dispuesta con sus intereses, y

sobre la cantidad no dispuesta se le cobra una pequefia comision.

Descuento Financiero: las entidades anticipan dinero a las empresas a cambio de documentos
mercantiles (letras de cambio, pagarés, etc).

Renta Fija: aquellos activos que tienen una remuneracion garantizada.

Renta Variable: aquellos activos que no tienen una remuneracion garantizada. Los mas habituales
son las acciones.

Letras: activos de renta fija a corto plazo.

Bonos: activos de renta fija a medio plazo.

Obligaciones: activos de renta fija a largo plazo.

Accion: es la parte alicuota (misma cuota) del capital de una Sociedad Anénima.

Mercado Primario: aquel en el que se emiten los activos financieros, obligaciones o acciones.

Mercado Secundario: aquel en el que se produce el intercambio de activos financieros (de renta
fija o variable) una vez que han sido emitidos y vendidos.

Bolsa de Valores: es el mercado oficial donde se realizan las operaciones de compra-venta de los
activos financieros. Son verdaderos mercados de reventa, sujetos a la ley de la oferta y la demanda.

Coeficiente Legal de Caja: porcentaje sobre los dep6sitos constituidos en las entidades financieras
bancarias que deben reservar como garantia de devolucion de los mismos.

Operaciones de Mercado Abierto: el BCE, realiza operaciones de compraventa de letras, bonos y
obligaciones, para asi retirar dinero de circulaciéon o aumentar el dinero en circulacién.

Créditos al Sector Bancario: el BCE ofrece préstamos a los bancos a devolver en 15 dias a un tipo
de interés determinado, que es el que determina el tipo de interés que los bancos van a pedir a sus
clientes.

Fijar Tipos de Interés: a través de la fijacion de los tipos de interés, el BCE puede fomentar la
existencia de mas o menos dinero, ya que dependiendo del precio del dinero habra una mayor o

menor demanda de dinero.

Politica Monetaria Expansiva: cuando la economia sufre una crisis, siempre y cuando la inflacién
lo permita, los Bancos Centrales suelen aplicar una politica monetaria expansiva, para aumentar la
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cantidad de dinero en la economia y favorecer la inversién privada, ademas de facilitar a los
consumidores (familias) aumentar su consumo y reactivar la economia.

Politica Monetaria Restrictiva: cuando los precios suben mucho, o méas de lo considerado
razonable, los Bancos Centrales suelen aplicar una politica monetaria restrictiva, para reducir la
cantidad de dinero en la economia y, asi, que se contengan los precios al haber menor demanda.

Y una relacion mas detallada de los diferentes instrumentos de politica monetaria, con referencia a
datos reales:

Politica monetaria expansiva, un caso real — Donde se explican y detallan las ocho posibles
medidas de politica monetaria, asi como las decisiones al respecto de cada una de ellas tomadas en
la reunién del BCE del 4 de junio de 2014. También podéis encontrar aqui enlaces a noticias
relacionadas publicadas en su dia por los medios de comunicacion.
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http://deconomiablog.blogspot.com.es/2014/06/politica-monetaria-bce-mario-draghi-del.html
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