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NUEVAS ESTRATEGIAS DE FINANCIACION:
DE LA “BANCARIZACION” A LOS
MERCADOS DE CAPITALES
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ROL DOMINANTE DE LOS BANCOS

Las empresas recurren a fuentes de financiacion de

mercado o

la intermediacion

dependiendo de sus necesidades

financiera

Representacidon esquematica del papel de los mercados de capitales en el sistema financiero en su conjunto

Proveedores de
fondos (Activo)

Usuarios de
fondos (Pasivo)

Hogares

Sociedades no
financieras

Gobiernos

Intermediacion financiera
Bancos, empresas de seguros y fondos
de pensiones, fondos de inversion,
fondos del mercado monetario, otras
entidades financieras

Financiacion directa en los mercados
publicos
Obligaciones y acciones cotizadas

Resto del mundo

Financiacion directa en los mercados
privados
Capital de inversion y colocacion privada

Hogares
Empresas de
nueva creacion
PYME
Empresas de
mediana
capitalizacion
Grandes
empresas
Gobiernos

| Resto del mundo |

Fuente: CE Libro verde. Construir una Union de los Mercados de Capitales (COM(2015)63 final)



ROL DOMINANTE DE LOS BANCOS

Los bancos siguen teniendo un rol dominante en la
estructura financiera europea pero la situacion difiere
de un Estado Miembro a otro

Patrones de financiacion de las sociedades no financieras
(% del total del Pasivo)
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COMBINACION OPTIMA FINANCIACION BANCARIA- DE MERCADO

Financiacion basada en el mercado frente a modelo
basado en la banca: ventajas y desventajas

e El teorema Modigliani—Miller senala que el valor de una empresa no se ve

afectado por el modo en que se financia [en ausencia de impuestos, costes de
quiebra, costes de agencia e informacion asimétrica y en un mercado eficiente]

A pesar de ello, hay diferencias entre cada sistema:

e Bancario: e De mercado:
 Mejor informacion * Mayor base inversora
e Estandarizacion financiera * Plazos mas largos

* Menores riesgos y mejor e Potencial mayor apetito por
garantizados proyectos de alto riesgo

* No hay competencia entre ambos modelos, sino que existe
complementariedad y codesarrollo.



COMBINACION OPTIMA FINANCIACION BANCARIA- DE MERCADO

Financiacion basada en el mercado frente a modelo
basado en la banca: combinacidn 6ptima

* No hay una estructura financiera optima para el crecimiento economico.
Las diferentes fases del desarrollo econdmico requieren diferentes
proporciones de servicios financieros: segun las economias se desarrollan,
los beneficios de la utilizacion de los mercados de capitales aumentan.

* Los mercados de capitales tardan mas en desarrollarse porque necesitan
importantes infraestructuras legales y técnicas. Cuando los sistemas
econdmicos e institucionales maduran, las herramientas basadas en el
mercado incrementan su relevancia.

* Las economias basadas en mercados de capitales son mas resistentes a
crisis acompanadas de tensiones bancarias. Las economias mas
orientadas a modelos bancarios sufren menos en crisis no financieras,
porque los bancos saludables son un elemento clave para ayudar a
asimilar las perturbaciones.




EL CASO DE ESPANA:

Durante la crisis la economia espanola experimenté
un intenso proceso de desapalancamiento
empresarial y de reestructuracion bancaria
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EL CASO DE ESPANA:

Actualmente, decrecimiento de los préstamos
mayores a un milldn de euros y recuperacion
gradual de emision de bonos espanoles

Nuevas operaciones a sociedades no financieras Espana: emisiones de bonos
total entidades de credito 25
Crec. i.a. del acumulado 12 meses
15% -
10% - _TDtﬂ| %’: 20 4 Tap
- Menos 1 mill € 0 .5 Inaugural
SEEEE Mas 1 mill€ o
. o
O% T T T T I‘ T T T T T T T T T T T T T T I.: T T T I.-I T T g-
' ' L 8 15 -
55 - e 17,6 (29)
>
£
-10% w
= 13.1 (22)
10 -
-15% - ; 10.9 (19) 14.0 (21)
-20% g 14.9 (27)
s 11.2(17) 15 427
-25% 5
-30% - 5.5 (15)
4.0 (11) 4.0(8)
é 1.3 (3) T 0'7 ‘2) T T T T 2.3 (5) 1
i 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Fuente: BdE Fuente: ICO




EL CASO DE ESPANA:

Aunque esta avanzando, el capital priva
menos desarrollado en Espaha
comparacion con otros paises de la UE
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