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  Presentación del manual




  El Certificado de Profesionalidad es el instrumento de acreditación, en el ámbito de la Administración laboral, de las cualificaciones profesionales del Catálogo Nacional de Cualificaciones Profesionales adquiridas a través de procesos formativos o del proceso de reconocimiento de la experiencia laboral y de vías no formales de formación.




  El elemento mínimo acreditable es la Unidad de Competencia. La suma de las acreditaciones de las unidades de competencia conforma la acreditación de la competencia general.




  Una Unidad de Competencia se define como una agrupación de tareas productivas específica que realiza el profesional. Las diferentes unidades de competencia de un certificado de profesionalidad conforman la Competencia General, definiendo el conjunto de conocimientos y capacidades que permiten el ejercicio de una actividad profesional determinada.




  Cada Unidad de Competencia lleva asociado un Módulo Formativo, donde se describe la formación necesaria para adquirir esa Unidad de Competencia, pudiendo dividirse en Unidades Formativas.




  El presente manual desarrolla la Unidad Formativa UF0336: Análisis del Sistema Financiero y Procedimientos de Cálculo,




  perteneciente al Módulo Formativo MF0499_3: Productos, servicios y activos financieros,




  asociado a la unidad de competencia UC0499_3: Gestionar la información y contratación de los recursos financieros,




  del Certificado de Profesionalidad Financiación de empresas




  Capítulo 1




  El sistema financiero




  1. Introducción




  Para llevar a cabo sus proyectos de consumo y de inversión, las familias, las empresas y el sector público necesitan recursos. Si no poseen suficientes recursos propios, pueden recurrir al sistema financiero para que se los faciliten, en este caso, se dice que están obteniendo financiación.




  Los agentes económicos son las unidades productivas, administrativas y de consumo que participan en la economía. Están constituidos por las familias, las empresas y las instituciones públicas.




  Los agentes económicos desarrollan planes de ahorro, planes de inversión e incluso compatibilizan ambos.




  Para facilitar el traspaso de fondos entre los diferentes agentes, es necesaria la actividad de los intermediarios financieros, que se encargan de poner en contacto oferta y demanda de recursos, así como adaptar las características de la financiación a las necesidades de las partes que intervienen.




  2. Conceptos básicos




  El sistema financiero de un país es el conjunto de instituciones, medios y mercados cuyo fin es canalizar el ahorro de las unidades económicas con superávit de recursos (ahorradores) hacia aquellas unidades con déficit (inversores).




  El siguiente esquema pone de manifiesto el flujo de recursos y la participación del sistema financiero dentro de este:
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  El sistema financiero parte de la existencia de unidades excedentarias de liquidez (ahorro) y de unidades deficitarias que requieren financiación dentro de las economías.




  Las unidades excedentarias pueden gastar esa liquidez, o pueden ahorrarla. Si deciden ahorrar, el sistema financiero puede canalizar este ahorro hacia las unidades con déficit.




  El sistema financiero capta los recursos excedentarios de los ahorradores y los dirige hacia los inversores, resultando fundamental el papel de los intermediarios financieros.




  Los intermediarios financieros se encargan de fomentar el movimiento de fondos del ahorro a la inversión teniendo en cuenta las características de las diferentes unidades. Además, se encargan de transformar los activos para incrementar su atractivo ante los ahorradores, ya que los deseos de ahorradores e inversores no suelen coincidir en lo referente al plazo, rentabilidad y riesgo de los activos emitidos.




  2.1. Unidades ahorradoras y unidades inversoras




  El objetivo fundamental del mercado es intercambiar bienes y servicios. Cada individuo entrega su excedente de bienes para conseguir otros bienes en los que presenta carencias.




  El dinero no es una excepción y, al igual que el resto de bienes, puede ser objeto de intercambio. El sistema financiero facilita el intercambio entre las personas o entidades con exceso de recursos económicos, denominadas unidades ahorradoras, y quienes necesitan recursos para sus actividades o proyectos, llamadas unidades inversoras.




  Las unidades ahorradoras son las personas físicas o jurídicas con superávit de recursos. Las unidades inversoras son unidades económicas con déficit de recursos.




  

    

    

    



    

      

        	Unidades ahorradoras



        	Familias


        Empresas


        Gobiernos



        	Con superávit

      




      

        	Unidades inversoras



        	Con déficit

      


    

  




  Las familias, empresas o instituciones que gastan más recursos de los que generan, acuden al sistema financiero para obtener financiación a través de los prestatarios. Estos recursos no son gratuitos, las unidades inversoras tendrán que hacer frente a la devolución de los mismos junto con un sobrecoste por la cesión de los mismos.
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    Las unidades de gasto con déficit de recursos necesitan acudir al sistema financiero para poder realizar sus proyectos de inversión.


  




  Las unidades ahorradoras disponen de recursos que pueden facilitar a las unidades inversoras, directamente o a través de los intermediarios financieros, a cambio de una rentabilidad. La cesión de recursos a las unidades con déficit supone un sacrificio temporal para sus propietarios, por lo que será necesario un incentivo o recompensa para llevarla a cabo. Generalmente, este estímulo se materializa en el pago de intereses.
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    Las unidades con exceso de liquidez pueden canalizar su ahorro hacia el sistema financiero, obteniendo a cambio una rentabilidad.


  




  2.2. Activos financieros




  Los activos financieros son los instrumentos o recursos emitidos por las unidades de gasto con déficit. Suponen un medio para mantener la riqueza a quienes los poseen, ya que para ellos representan un activo, y, a la vez, son una obligación de pago o pasivo para quienes los deben.
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    Los activos financieros se materializan en títulos que emiten las unidades con déficit o los intermediarios financieros y son adquiridos por las unidades con superávit o por los propios agentes financieros.
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  Ejemplo




  Su banco habitual le ofrece una imposición a plazo fijo a 1 año.




  Usted ingresa 6.000 € y, al cabo de un año, recupera los 6.000 € junto con los intereses acordados. Este depósito es un instrumento financiero que actúa simultáneamente como activo y como pasivo.




  Para usted, el dinero depositado será un activo, es algo que posee, mientras que para el banco es un pasivo, ya que tiene la obligación de devolverlo al cabo de un año.




  




  La función más importante de los activos a nivel económico es su capacidad para canalizar el ahorro de los agentes económicos.




  Las principales características de los activos financieros son:




  Liquidez




  Es la capacidad del activo para convertirse en dinero a corto plazo sin sufrir pérdidas significativas de valor.




  El activo líquido por excelencia es el dinero legal.
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  Ejemplo




  Si se compara la liquidez del dinero depositado en una cuenta corriente a la vista con una obligación de una empresa privada:




  El depósito en cuenta bancaria es líquido, ya que se puede disponer del dinero con mucha facilidad. Sin embargo, la obligación, al ser un título de una empresa privada, no le garantiza que a corto o a largo plazo, cuando se vaya a recuperar la inversión, no se haya perdido capital. Es una forma que tienen las empresas de conseguir financiación externa.




  




  Riesgo




  Probabilidad de que, al vencimiento del activo, el emisor incumpla las cláusulas de amortización. Está determinado por la solvencia del emisor, las garantías que incorpore el título (reales, personales, financieras, etc.) y por el plazo de la deuda.




  [image: Image]




  Ejemplo




  El riesgo de un pagaré de una pequeña empresa es mayor que el riesgo de una letra del tesoro español. La posibilidad de impago por parte de la empresa llegado el vencimiento del pagaré supera a la de la Letra del Estado.




  




  Rentabilidad




  Compensación (pago de beneficios, intereses u otros rendimientos) por la cesión temporal de fondos y por asumir riesgos.




  Existe una relación directa entre riesgo y rentabilidad: cuanto mayor sea el riesgo que asume el poseedor del activo, mayor será la rentabilidad ofrecida, así la inversión compensa al inversor.




  Existe una relación indirecta entre riesgo y liquidez: cuanto mayor sea el riesgo del activo, menor será su liquidez.
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  Ejemplo




  La rentabilidad de un depósito a la vista es muy baja, ya que el propietario puede disponer del dinero en cualquier momento sin asumir ningún riesgo. Sin embargo, las empresas que necesitan atraer recursos a través de obligaciones ofrecerán un elevado interés para conseguir financiación. Por ejemplo, los pagarés de Nueva Rumasa, que remuneraban el dinero a un tipo de interés muy superior al de mercado por el riesgo asumido por los inversores.




  




  Los activos financieros se pueden clasificar:




  

    	Según el origen de la emisión, pueden ser:



      

        	Directos: emitidos por los sujetos económicos para obtener financiación. Forman parte de este grupo:



          

            	El dinero legal, que reconoce la deuda del Estado con el poseedor de este.




            	Los depósitos bancarios.




            	Letras y bonos del Estado.




            	Las acciones, obligaciones, bonos y pagarés de las empresas.


          


        




        	Indirectos: emitidos por los intermediarios financieros para adaptar las necesidades de oferta y demanda de liquidez. Se verán a continuación.


      


    




    	Atendiendo a su liquidez, se pueden diferenciar:



      

        	Medios de pago: dinero de curso legal y depósitos bancarios que son muy líquidos.




        	Medios de crédito: títulos públicos y otros pasivos bancarios.


      


    




    	Respecto al vencimiento, se distinguen:



      

        	Activos de renta fija: a corto plazo (pagarés, letras del tesoro), a medio plazo (bonos del tesoro) y a largo plazo (obligaciones).




        	Activos de renta variable: acciones y participaciones.


      


    


  




  2.3. Mercados financieros




  Se define mercado financiero como el mecanismo o lugar físico a través del cual se lleva a cabo el intercambio de activos financieros y se determina su precio.
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  Recuerde




  La función más importante de los activos a nivel económico es su capacidad para canalizar el ahorro de los agentes económicos.




  




  Las principales funciones de los mercados financieros son las siguientes:




  

    	
Poner en contacto a compradores y vendedores de activos. No es necesario que se produzca en un espacio físico concreto, ni que los agentes que intervienen en el mercado se conozcan. Cada mercado determina la forma de relación entre las partes: teléfono, internet, subasta, etcétera.




    	
Emitir e intercambiar activos financieros. Esto da lugar a la creación de mercados primarios y secundarios, que se verán a continuación.




    	
Determinar los precios de los activos financieros. Los mecanismos varían según los mercados. Puede fijarse en el punto de equilibrio entre oferta y demanda, puede que una de las partes, oferta o demanda, determine el precio de forma unívoca o fijando máximos diarios de intercambio, entre otros.




    	
Informar públicamente del precio de los activos, de los mecanismos de contacto entre compradores y vendedores y del sistema de determinación de precios.




    	
Proporcionar liquidez a los activos. En la medida en que se desarrolla el mercado de un activo, es más fácil convertirlo en liquidez sin que se reduzca su valor.




    	
Reducir los plazos y los costes de intercambio. Al facilitar el intercambio, disminuyen los recursos empleados para la búsqueda de contrapartida y para la determinación del precio de los activos.


  




  Los mercados financieros se pueden clasificar en:




  

    	Según la fase de negociación del activo (los activos financieros pueden comprarse o venderse, es decir, se negocian), se pueden distinguir:



      

        	Mercados primarios o de emisión: aquellos en los que los activos financieros intercambiados son de nueva creación.




        	Mercados secundarios o de negociación: los activos negociados ya estaban en circulación, solo cambia la titularidad de activos financieros existentes.


      


    




    	Según su grado de formalización (en función de las condiciones y del conjunto de normas bajo las que se negocie el activo financiero) se puede hablar de:



      

        	Mercado organizado: se comercializan muchos títulos en un solo lugar bajo unas normas. Ejemplo: bolsa de valores.




        	Mercado no organizado: denominados OTC, en ellos los compradores y vendedores establecen libremente las características, condiciones y forma de negociación e intercambian activos directamente sin estar sometidos a reglamentación estricta.


      


    




    	Por las características de los activos negociados:



      

        	Mercado monetario: es un mercado a corto plazo, de riesgo reducido y con una gran liquidez por los activos negociados.




        	Mercado de capitales: está enfocado a captar financiación a medio y largo plazo. Se puede distinguir:



          

            	Mercados de renta fija: emiten y negocian títulos remunerados a un interés nominal constante. Ejemplo: letras del tesoro.




            	Mercado de renta variable: no hay obligación de retribuir la inversión ni de devolver el nominal. Ejemplo: acciones.


          


        


      


    




    	Por su funcionamiento:



      

        	Mercados directos: los intermediarios financieros intercambian directamente los activos secundarios.




        	Mercados intermediados: al menos uno de los intervinientes en cada intercambio es un intermediario financiero.


      


    




    	Por el grado de intervención:



      

        	Regulados: poseen una estructura interna que influye en el precio de los activos y en la cantidad de títulos en circulación y que vela por la transparencia y la protección de los inversores.




        	Libre: el precio se determina por ajuste entre oferta y demanda.
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