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FLUJO DEL CREDITO

DEMANDANTES

| d. Negocio Colateral
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FIGURA: MAPA DE ESTABILIDAD FINANCIERA GLOBAL
FUENTE: FMI, INSTITUTO DE FINANZAS INTERNACIONAL y BLOOMBERG.

OCTUBRE 2008

ABRIL 2009
RIESGOS
MERCADOS —— —@ CREDITO
EMERGENTES

MACROECONOMICOS LIQUIDEZ

MONETARIAS Y
FINANCIERAS

APETITO

CONDICIONES POR EL RIESGO
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SEGURIDAD: posibilidad de reembolso

(capacidad de devolucidon, Garantias).

LIQUIDEZ: conversion (plazo de recuperacion / plazo

de exigibilidad), transmisién, Mercados secundarios.
\1, RENTABILIDAD: Margen (cobertura de Costes,

' | equivalente cierto).
ESTUDI . NEGOCIO COLATERAL: vinculacion del Cliente
(fidelizacion).

Rechazar |j
>

Aceptar Archivar

%
Procedimiento: E&

«judicial» / «<negociar»
> EXPEDIENTE
CANCELACION

Archivar Cl T
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SOLICITUD

Renegociar Valorar

FORMALIZACION

Renegociar Actuar

Renovar




Sistema jerarquico de Socio - Cultural ENTORNO  Politico - Legal

toma de decisiones BANKFINA

DIRECCION DE RIESGOS
Auditoria
Recuperacion T .

Rating Funcionalidad
t Pertinencia

SISTEMA DE RATING Utilidad
,| Scorings de Particulares / Rating de Empresas
Precios minimos / Sistema de precios / Limites
Informacién financiera, etc. Eficacia

SERVICIO DE ESTUDIOS
Analisis sectoriales
Matrices de orientacién comercial

v
RED COMERCIAL
OFICINA —> ZONA — TERRITORIAL = GENERAL

SUBDIRECCION DE INVERSION J

Eficiencia

Z0—0>r»rZxvOoOmnZz—

|
N
F
O
R
M
A
C
!
O
N

Seguimiento del Negocio
Sistema de Alertas
Calificacién Empresas > 70 M.
Seguimiento Promociones

RED COMERCIAL \

Bl orreccion e riescos Econémico ENTORNO Cientifico - Tecnolégico

DECISION

SOLICITUD
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Afio 0 (situacion inicial):

Promotor: aporta 100 = 100

Oferentes: 10 aportan 10 cada uno = 100

Entidad financiera: _

« Apalancamiento =1 a3 Apalancamiente ’7
 Amortizacion del principal a 10 afios (un décimo) m
Clientes: 60 piden Crédito hipotecario 10 cada uno

PROMOTOR CLIENTES
100 100

EcCoNOMIAS
DOMESTICAS
(HOGARES)

PROMOTOR

OFERENTES CLIENTES
100 100

CLIENTES
100

ENTIDAD

OFERENTES FINANCIERA

DEMANDANTES

CLIENTES
100

CLIENTES
100

ECONOMIAS
DOMESTICAS
(HOGARES)

CLIENTES
100

d
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10 no amortizan principal y no pagan intereses

CLIENTES
Intereses: 6 O 90

PROMOTOR
Intereses: 6 CLIENTES

Principal: 10 O 100
Dividendo :20% de100=20
Costede Transaccion=30
Ahorro :(10)+(10/2) =15 Reservas =74—-20-30-18=6

. Intereses : (3% de100)=3 /
Total :18 ENTIDAD )

EMANDANTES
NS N Principal :(1*40)+ (1*10)+0=>50
Intereses : (6% de400)+0+0=24
Total :74

d
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Ano 1 (primer movimiento): PROMOTOR CLIENTES .
Promotor: aporta 100 100 90

e Dividendo =20 % anual -
» No retira Capital y no amplia Capital OFERENTES CLIENTES
Oferentes: 10 aportan 10 cada uno =100 85 90 .
* Intereses a cobrar = 3 % anual O -
« No retiran Ahorro 8, retira todo 1y otro la mitad RESERVAS CLIENTES .
Clientes: 60 piden Crédito hipotecario 10 cada uno O 6 90

* Intereses a pagar = 6 % anual -—
« 40 amortizan principal y pagan intereses CLIENTES .
e 10 amortizan principal y no pagan intereses 90

OFERENTES




DEMANDAS Y OFERTAS

EL FLUJO CIRCULAR DE LA RENTA

Fuente: Stiglitz / Krugman / Barro / Fanjul

MERCADO DE
CAPITALES

MERCADO DE | ECONOMIAS

PRODUCTOS DOMESTICAS
(BIENES Y SERVICIOS (HOGARES)

MERCADO DE
TRABAJO

ADMINISTRACION PUBLICA

d
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. EL FLUJO CIRCULAR DE LA RENTA

Fuente: Stiglitz / Krugman / Barro / Fanjul

MERCADO DE
DINERO DEPOSITADO POR EMPRESAS CAPITALES DINERO DEPOSITADO POR FAMILIAS (AHORRO)

»

INTERESES PAGADOS Y - Hogares y Empresas INTERESES PAGADOS Y

B reciben dinero prestado i
AMORTIZACION FINANCIERA y depositan dinero AMORTIZACION FINANCIERA

A

AHORRO E INVERSION
INTERESES
CoBRADOS Y | DINERO

AMORTIZACION | PRESTADO
FINANCIERA ! (INVERSION)

DINERO IMPORTACION
PresTApo | INTERESES COBRADOS Y MENOS

(INVERSION) ] AMORTIZACION FINANCIERA EXPORTACION il

y

ECONOMIAS

GASTOS )
INGRESOS MERCADO DE PAGOS - DOMESTICAS
COBROS PRODUCTOS _ (Consumos) (HOGARES)
N e N e - Compran,
AN s BIENESY | Consumen,y Anorran
SERVICIOS Los Hopares P SERVICIOS - Poseen y Venden
VENDIDOS 2 . COMPRADOS Factores de
Produi(fy;
A
EQCTORES SALARIOS,
) ALQUILERES,
PRODUCCION MERCADO DE BENEFICIOS
TRABAJO <
SALARIOS, - Los Hogares Venden FACTORES
ALQUILERES, - Las Empresas Compran DE
BENEFICIOS PRODUCCION
GASTO PUBLICO GASTO SOCIAL
IMPUESTOS

»

- - IMPUESTOS
ADMINISTRACION PUBLICA <

d
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AKERLOF, G. A. y SHILLER, R. J. (2009): Animal spirits, Ediciones Gestion 2000, Barcelona
FUENTES DE REALIMENTACION ENTRE LOS MERCADOS DE ACTIVOS Y LA ECONOMIA REAL

OREmHA A EXmVY | o=, EEIA
Considera que » para .

»

prospero sobre el consumo

»

sentirse
el aumento
forma parte de su
Ahorro presente

@ Acciones \/ Ahorro /\ No gasta. Beneficio
> La Banca >

Los deudores Realimenta la caida

. no concede )
Vivienda n n .. de las acciones
O pagan sus nuevos créditos . y
deudas de la vivienda
@ Acciones Ahorro /\ La Banca Beneficio
vende
El dinero que los activos : .
Vivienda /\ Bancos conceden a ) : Reallmentg la caida
a precios bajos de las acciones

préstamos hipotecarios
(como fraccién del valor
del incremento de la
vivienda) aumenta

\4) Acciones \ | ‘ Ahorro |\/ », LaBanca | ‘Beneficiol \
> ' » compra ) '

R mas Realimenta la subida
Vivienda - de las acciones
activos .




KOSTOLANY, ANDRE (2007):
EL ARTE DE REFLEXIONAR SOBRE EL DINERO

Gargola, Villagarcia de Arousa, Pontevedra

INVERSOR

t"'ll

/ ESPECULADOR



Gluck: Suerte

S| FALTA UNA G,
EL DURO
SE VUELVE BLANDO
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EMPRENDEDOR (GRUPO PROMOTOR) I

ENTORNO
SECTOR

1_1_.'

NEGOCIO )4—> COMPETENCIA

EMPRESA

L —

ESTRATEGIA
CREACION DE VALOR

’\ ESTUDIO DE VIABILIDAD

—>

LN——

FORMA JURIDICA
LABORAL

CONTABLE

FISCAL

TECNICO

OPERATIVO

SOCIAL

COMERCIAL
ECONOMICO-FINANCIERO

PROYECTO EMPRESARIAL

MEMORIA:
EVALUACION IMPACTO AMBIENTAL

PROYECTO DE INGENIERIA

DATOS BASICOS:

INICIO

DE LA

SEGUIMIENTO

CONTROL
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ACTIVIDAD
(IMPLANTACION)

- Antecedentes

- Identificacién

- Vision, Mision, Fin, ...

- Definicion del Proyecto

- Ayudas y Subvenciones

- Disefio organizativo

- Procesos

- Entorno

- Estudio de Viabilidad

- Sector y Fuerzas competitivas
- Producto, Mercado, Tecnologia
- DAFO (SWOT)

- Presupuesto General

!

Balance
Estado de Ingresos y Gastos
Cuenta de Pérdidas y Ganancias

d
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ENTORNO
| SECTOR

\\\ \Ngeoao )4-—» COMPETENCIA

‘ EMPRESA
ESTRATEGIA

CREACION DE VALOR

CAPACIDAD DE GESTION
CAPACIDAD DE INNOVACION

Valor para el Cliente

Valor para el Accionista:

ENTORNO SOCIO-CULTURAL
ENTORNO POLITICO-LEGAL
ENTORNO ECONOMICO

ENTORNO CIENTIFICO-TECNOLOGICO

CONDICIONES BASICAS DE PARTIDA DEL NEGOCIO

ESTRUCTURA DEL SECTOR

RESULTADOS CONDUCTA

REGULACION DEL SECTOR

Valor para interm. financ:
- Fidelizacion
- Coste marginal

- Transparencia - Dividendos COBROS
- Acceso - Plusvalias :
1 Stockholders v
Stakeholders a ESTRATEGIA >
CREACION
Stakeholders DE VA;LOR Stakeholders } A
A | v




PRODUCTOS-SERVICIOS SUSTITUTOS: son aquellos que
SATISFACEN las mismas o parecidas NECESIDADES y
COMPITEN POR LA DEMANDA CON PRECIOS MUY PROXIMOS.

Los sustitutos MAS RELEVANTES PARA LA COMPETENCIA
MEJORAN ALGUN ELEMENTO (USO, DURACION, DISENO).

ECONOMIAS DE EXPERIENCIA: COSTES UNITARIOS
mas bajos que aquellas Empresas que se inician en la
Produccion.

ECONOMIAS DE ALCANCE O DE GAMA (SCOPE):

disminucion del COSTE DE PRODUCCION CONJUNTO,
al compartir inversiones o gastos de distribucion y de
comunicacion.

ECONOMIAS DE ESCALA: disminuciéon de los
COSTES MEDIOS A LARGO PLAZO a medida que aumenta
la DIMENSION.
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GRADO DE CONCENTRACION DEL SECTOR: ACUMULACION
de las DECISIONES en pocas Empresas. La CONCENTRACION
no se puede confundir con la DIMENSION; ya que se refiere al
«PODER SOBRE EL MERCADO» y trasciende lo estrictamente
economico. Podemos distinquir:

» Concentracion TECNICA: DIMENSION de la PLANTA o

ESTABLECIMIENTO. Tiene repercusion en los COSTES
debido alas ECONOMIAS DE ESCALA Yy aloS COSTES DE
TRANSPORTE.

» Concentracion ECONOMICA: NUMERO DE
COMPRADORES Y VENDEDORES en un Mercado dado.
Tiene repercusion en los INGRESOS debido al PODER
SOBRE EL MERCADO.

» Concentracion FINANCIERA: PODER DE DECISION sobre

diferentes Empresas que incluso pueden actuar en
diferentes Mercados.

JOSE Luis FANJUL SUAREZ y Rocio FANJUL COYA (2013) PARA «FINANZAS CORPORATIVAS» OPENCOURSEWARE UNIVERSIA _UNIVERSIDAD DE LEON




> CONDICIONES BASICAS DE PARTIDA DEL NEGOCIO

PRODUCTOS / SERVICIOS

» Elasticidad precio

= Elasticidad renta

= Sustitutos

= Ciclo de vida

» Tasa de Crecimiento y variacion
= Caracter ciclico y estacional

MERCADO
= Oferta Nacional / Exterior
= Tradicional / On - line

= Usos, proximidad

= Relacién: Valor / Precio / Calidad
= Comportamiento de los Clientes

» Proveedores: Mano de Obra, S. P.

TECNOLOGIA
= Politicas Publicas
= | + D + | en el Sector

A 4

ESTRUCTURA DEL SECTOR

CONCENTRACION

= [ndice de concentracién parcial
= indice de Hirschman-Herfindhal
= [ndice de Hannah-Kay

BARRERAS DE ENTRADA

» Estructurales
0 Acceso al Capital y Control
o Localizacion
o0 Economias de experiencia

DIFERENCIACION

= Caracteristicas propias-Calidad
percibida

» Falta de informacion

INTEGRACION

» Interdependencias - Acuerdos
» Imperfecciones del Mercado
= Riesgo moral

o0 Economias de escala
0 Economias de gama

= De conducta
» Legales

BARRERAS NATURALES
BARRERAS DE SALIDA
BARRERAS DE MOVILIDAD

Competitividad
Crecimiento
Creacioén de Valor

RESULTADOS DEL SECTOR rmmma

CONDUCTAS EMPRESARIALES

Practicas competitivas
Inversiones: productivas (Innovacion), financieras, otras
Practicas legales

A

REGULACION DEL SECTOR
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’ ;

TECNOLOGIAS DE LA INFORMACION ~ VIEDIOANMBIENTE gy E-CONOMI@ DEL
TECNOLOGIAS DE LA COMUNICACION l " CONOC|MIENTO
TECNOLOGIAS DE LA FABRICACION

Castells

— (TICF)

' McLuhan| =

Poder

1 negociador
Proveedoresj >

Competidores
potenciales

Amenaza

Rivalidad Poder

negociador
Competidores actuales Compradores

TAmenaza

/ Abell

Producto Bill Gates
George Soros

/ S
L MOVIL i \
WEBLOG / BLOG

Virilio
CyberResistenci@
A narquistas en la Red

NEGOCIO

Mercado

1
INTERNACIONALIZACION T Dyson Tecnologia
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[ Fondos de inversion 4{ Medio Ambiente ﬂ'—[ Fiscalidad ]
—>ﬂ Rendimientos crecientes ﬂ— “ Globalizacidon ]<—

( Monopolio logra ) 1 et oD acid )
ventajas competitivas eguiacion-besreguiacion

Inversiones fisicas
| no limitan ala Empresa

 —

Exceso de capacidad

—'Il Costes de Transaccion CAMBIO DE Fusiones y Adquisiciones
s J
( = PARADIGMA
Informacion:
U accesible, barata, facil, ... )

~,

Curva de aprendizaje

Activos especificos >
P modificada

crean Valor (intangibles)

Cambio en las

Incertidumbre menor

preferencias

No hay precio

: . Confidencialidad, ...
| Contratos personalizados |

. f Problemas:
A (Beneficio colateral) ., . ” .,
> < ’ Innovacion seguridad, autentificacion,
Acceso al Mercado y

a -
r ) Variables relevantes:
Racionalidad mayor alcance, fidelizacion,
- . L contenidos, ...

Comportamiento

| Oportunista descubierto |

Medicion y Valoracion

e-conomi@ del Conocimiento Trabajo intelectual

d
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La NUEVA ECONOMIA (e-conomi@ del Conocimiento) esta
provocando un CAMBIO DE PARADIGMA:

v RENDIMIENTOS CRECIENTES: Costes unitarios tienden a cero y
Valor del Producto para el Cliente aumenta exponencialmente.

-El Monopolio logra una ventaja competitiva que puede llegar a ser decisiva.
- La Inversidn fisica ya no limita a las Empresas.

v Los COSTES DE TRANSACCION son menores:
- La INFORMACION es mas accesible, méas barata y mas facil de obtener.

- ACTIVOS ESPECIFICOS crean Valor (intangibles: Talento y ... Talante).

- Se reduce la Incertidumbre: el CRECIMIENTO SOSTENIBLE
depende de la Inflacion y de la Productividad.

- NO HAY PRECIO, se busca el beneficio colateral.

- FRECUENCIA: el tiempo de acceso al Mercado se ha reducido y
los contratos se han personalizado.

- COMPORTAMIENTO RACIONAL: mas proximo a los Modelos Teéricos.
- COMPORTAMIENTO OPORTUNISTA: al descubierto.
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v El CICLO ECONOMICO esta ALTERADO.

v EIl CAMBIO es RAPIDO Y ACELERADO.

v La INNOVACION en el ambito de las Tecnologias de la Informacion, de la
Comunicacion y de la Fabricacion (TICF) debe ser incluida en el Modelo.

v  El MEDIO AMBIENTE se incorpora al modelo a través de la evaluacion del
Impacto medio ambiental y de la sensibilizacion:

- FONDOS DE INVERSION éticos y medio ambientales.
- FISCALIDAD.

v La GLOBALIZACION exige nueva definicion de la intervenciéon del Estado:
desarrollo de TICF y del Capital Intelectual:

- REGULACION-DESREGULACION, que modifica el campo de actividad y
las Barreras de entrada, de salida y de movilidad.

- Tomar en consideracion el exceso de capacidad.

- Debe enfrentar la decision de fusion / adquisicion / absorcion

/ integracion / cooperacion-....
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v’ La DIGITALIZACION DE LA INFORMACION afecta al Negocio:

- Modifica la CURVA DE APRENDIZAJE.
-Cambia las PREFERENCIAS.
-Altera las VARIABLES relevantes: alcance (scope), fidelizacién y contenidos.

- Existen problemas de SEGURIDAD: autentificacién, confidencialidad,
comportamiento oportunista.

v La e-conomi@ del Conocimiento:

- Proporciona relevancia al TRABAJO INTELECTUAL.
- Se enfrenta al PROBLEMA de la MEDICION y de la VALORACION.
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CICLO DE VIDA g E‘;fgrzzg‘r’]” Q Revisin. 0 NUEVO DESARROLLO.
DEL PRODUCTO Q Presencia on-line. D Interaccion con Cliente. § Ajianzas. O Redisefio. O NUEVA PLATAFORMA.

O SERVICIO O Imagen de Marca. O Implantacion. | ——

U Busqueda de masa critica.

DIGITAL. \ INVERSION | + D ,
| : — = = CICLO
CIFRA DE | |
NEGOCIO 5 |
VIABILIDAD | i i |
INVERSION | + D | | | |
INNOVACION 2 i i | i
; ; o | TIEMPO
0 INNOVACION | COMPETENCIA ESTANDARIZACION ENVEJECIMIENTO
I\ i TECNOLOGICA¢ | 5 |
BENEFICIO i ' | i
PERDIDA ; _ i |
i Ganancia i NUEVO
1 1 — —
i e CICLO
. TIEMPO
0 ! |
Pérdida : ! Pérdida

INTRODUCCION CRECIMIENTO MADUREZ ' SATURACION DECLIVE 24



4 COSTES FIGURA: ECONOMIAS DE EXPERIENCIA

DIRECTOS
UNITARIOS
100 \
90
Al
80
70
A2

60
50

40 ~~_

Bl B2
20
UNIDADES DE
10 PRODUCCION
ACUMULADAS
>
0 1D 40 30 40 50 60 70 0 100 110 120 130

—3> =
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INDICES DE CONCENTRACION ®®® ®

RATIO DE COI\I_C_ENTRACION

INDICE DE HIRSCHMAN-HERFINDAHL

COEFICIENTE DE VARIACION (DEL TAMARIO DE LA EMPRESA) |

INDICE DE HANNAH-KAY
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Supongamos una industria con n Empresas con outputs x. (i =1, 2,..., n) clasificados de

I=Nn
mayor a menor. Definimos el output de la industria como: X = Z X
i=1

Porcentaje acumulado del output

4 A A B C
100 2 ! s

Industrias:
A, B, C

Numero acumulado de empresas
clasificadas de mayor a menor

0 10
1. Unaindustria mas concentrada que otra tiene la curva de concentracion
siempre por encima.
2. Latransferencia de output de una Empresa pequefia a una grande debe
aumentar la medida de concentracion (linea de trazos).
3. Laincorporacion de una Empresa pequefia debe disminuir la concentracion.
Si la Empresa que entra es grande puede producir un aumento de concentracion
4. La fusion aumenta la concentracion (linea de trazos).
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RATIO DE CONCENTRACION

Proporcion del output total que representan las “r”
primeras empresas.

FALLOS:
v’ Seleccién de “r” arbitraria.

v Solo tiene en cuenta un unico punto de la curva
(desprecia informacion de la“n —r” restantes).

v Una transferencia de output o una fusién no
altera la medida de concentracion.
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“ INDICE DE HIRSCHMAN-HERFEINDAHL
Suma del cuadrado de las Cuotas de Mercado de

todas las Empresas. _ 2
H=3 %
-1\ X

_ _ B 1 I=n
Tamafio medio de la Empresa: X == ) x
N

. N 1 < _
Varianza del tamafio de la Empresa: o ==» (X} —X°)
ns

FALLO: concede mas importancia ala Empresa mas
grande (contribuye a la suma en mayor proporcion).
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“ COEFICIENTE DE VARIACION (DEL TAMARNO DE LA EMPRESA) ‘

o o° 1S X =X 18, %
C:_DCZZ—ZZ—E,( — ):—E,(_—z—l)
X n4<' "X

¢+l
N

FALLO: el indice depende de

» la desigualdad de las cuotas de mercado: c?

H

> el nimero de empresas: n
Monopolio: H=1(c?=0,n =1)
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\ INDICE DE HANNAH-KAY

i=n a |1-a
HK:<Z(ﬁj >

Donde:
a > 0,a = 1;esun parametro arbitrario de elasticidad.

FALLO: concede mas peso alas Empresas mas
grandes, a través del incremento en el valor de “a”.
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OPENCOURSEWARE UNIVERSIA _UNIVERSIDAD DE LEON

QY CORPORATIVAL

1. GOBIERNO CORPORATIVO

1.1. ENTORNO DE LA EMPRESA

José Luis Fanjul Suéarez / Rocio Fanjul Coya E
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