Sistema financiero: intermediarios, mercados y BCE

Estructura del sistema financiero espaniol y europeo: agentes, activos, mercados, BCE,
tipos de referencia y mercados monetarios.

A. COMPONENTES DEL SISTEMA FINANCIERO
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Ahoradores

->

Agentes con superavit
de fondes: hogares,
empresas, sector publico

O
il

Intermediarios
y mercados

Canalizan el ahorro.
Via directa o indirecta

Inversores

il

Agentes con déficit
de fondos: empresas,
Estado, particulares

Via directa: el ahorrador compra activos en el mercado sin intermediario transformador.

‘Via indirecta: un intermediario transforma los activos y asume el riesgo.

D. MERCADOS FINANCIEROS

Criterie Tipo
Primario
Fase de emisién
Secundario
Menetaric
Plaze del active
Capitales
Organizado
Forma de negociaticn
oTc
Tipo de activo

G. MERCADOS MONETARIOS
Active monetario
Letras del Tesoro
Repos
Pagarés de empresa
Depdsitos interbancarios
Certificados de depdsito

Descripcion
Primera emissin ded activo, El emiser obtiens
financiaciin directamente
Megociacidn posterior entre inversores,
Proporciona liquidez al mercado primario
Activos a conto plazo. Vencimiento
mdnima 18 mases
Activos a largo plazo, con vencimiento
superior 3 18 meses o sin vencimiento
Mercado regulado, con nomas

estandarizadas y supenisibn oficial

Negociacidn bilateral directa entre partes,
sin mercado contralizado

Emisar
Estado espariol
Entidades financieras
Grandes corporaciones
Entidades de crédito
Entidades de crédite

Ejemplo

OPV, ermisidn de banas,
ampliacadn de capital

Bolsa de valores, AIAF,
mercado de repos

Letras del Tesoro, repos,
pagaris, dépdsitos
Bonos, obligaciones,
acciones, praferentes

[Bolsa de Madisid, MEFF,
BME

Swaps, forwards de divisas,
benas OTC

Renta fija - Renta variable - Divisas - Derivades - Materias primas

Flazo tipico
3,6, 9y 12 meses
Overnight hasta 12 meses
7 dias a 18 meses
Owemight a 12 meses
1a18 meses

TECHO

B. INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

Intermediario

Entidades
de crédito

Aseguradoras

[ Seguro_

. Gestoras de liCs
“ CEED
Sociedades de
l/‘;I Valores (=)

@  Agencias de Valores

“ Fondos de pensiones

Facilidad de crédito

Tipo al que los bances pueden obtener
liquicez owernight del BCE. Establece
el techo del comedor.

iTransforma

activos? Funcidn principal
Captan depdsitos y
Si conceden créditos.

Crean dinero bancario

Transforman riesge
si mediante primas y

diversificacion

Gestionan patrimenic

Si colectivo transformande
activos en participaciones

Operan por cuenta propia
y ajend, Pugden asegurar
emisiones

No

Solo operan por cuenta
ajena. No pueden asegurar
Eemisiones ni operar por
cuenta propia

No

Acumulan ahomo a largo
Si plazo para financiar
prestaciones

E. BCE Y POLITICA MONETARIA

Corredor de tipos de interés del BCE

Instrumente

Operaciones de
mercado ablerto

Operaciones principales

de financiacién

Facilidades
permanentes

Subastas semanales del BCE.

Instrurnents principal de politica

monetaria,

Facllidad de depdsito
Tipo al que los bancos depositan su

Coeficiente
de reservas
minimas

exceso de liguider en el BCE evernight,
Establece el suelo del coredor,

Ejemplos

Bancos, cajas,
cooperativas de

crédito
Compafias de DGSFR
seguros, mutuas
Ges.‘toras Ide fondas CNMY
de inversion, SICAY
Sociedades de valores 4y
registradas en CNMV
Agencias de valores
(L

registradas en CHNMW ENM
Planes y fondos

) DGSFP

de pensiones

Instrumentos de politica monetaria

Funcién principal

Instrumente principal. Inyectan o
drenan liquide: mediante
subastas.

Establecen el corredor de tipos.
Las entidades acceden por
iniciativa propia.

Obliga a mantener un porcentaje
de los depdsitos en el banco
central,

Actualmente fijado anel 1%
desde eneno de 2012 por el BCE.

BCE vs Reserva Federal: el mandato del BCE es anico — estabilidad de precios.
La Fed tiene un mandato dual: estabilidad de precios y maximo empleo.

Base
ACT/365
ACT/360
ACT/360
ACT/360
ACT/360

Caracteristica clave

Active sin riesgoe de referencia. Excepcion en el mercado monetario

Venta eon pacto de recompra, Garantizados por deuda pablica

Banco de
Espafia / BCE

Supervisor

C. ACTIVOS FINANCIEROS

El tridngulo rentabilidad — liquidez — riesgo

Liguidez
Facilidad de convertir el

activo en efectivo sin
pérdida significativa

de valor.

Rentabilidad
,;I Rendirmiento esperade,
Zoll 4 mayor riesgo asumido,

mayor rentabilidad
exigida.

Riesgo

Incertidumbre scbre el
rendimiento futuro.
Incluye riesgo de erédito,
mercado y liquidez.
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Relacién fundamental: las tres caractéristicas estan en
tensidn permanente. Mayor rentabilidad implica mayor
riesgo o menor liquidez. No existe activo con alta
rentabilidad, alta liquidez y bajo riesgo simultdneamente.

F. TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA

Tipo de referencia
£5TR

Euriber 1semana
Euribor 1 mes
Ewribor 3 meses
Euribor & meses

Euribor 12 meses

Renta fija privada a corto plazo. Mayor rentabilidad por riesgo de crédite

Préstamos directos entre bancos. Referenciados al Euriber

Depdsite titulizade que puede transmitirse antes del vencimients

Plazo

Ovemight

7 dias

3 meses

& meses

12 meses

Base Aplicacién principal
ACT/360 Tipo de referencia avernight del BCE
ACT/360 Operaciones de muy corto plazo
ACT/360 Créditos a tipo variable de corto plazo
ACT/360 FRAS, swaps de tipos, depdsitos
ACT/360 Revisién semestral de hipotecas variables
ACT/360 Referencia principal de hipotacas a

tipo variable en Espafia
Motas clave

Los mercados monetarios negocian activos al por mayor
con vencimiento miximo de 18 meses.

El criterio del plazo es el vencimiento residual,

na el original.

Los tipos del mercado interbancario europec usan

la convencidn ACT/360.



