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 Rasgos esenciales  

 Factores explicativos.  

 Impacto en la economía 

mundial y en las naciones 

subdesarrolladas.  

 Riesgos latentes.  

 Debate actual. 



RASGOS ESENCIALES 

•GRAN MAGNITUD y 

DINAMISMO DE LA 

ACTIVIDAD FINANCIERA. 

•ALTO GRADO DE 

INTEGRACION DE LOS 

MERCADOS FINANCIEROS  

•INCERTIDUMBRE Y CRISIS 

RECURRENTES. 



GRAN MAGNITUD y DINAMISMO  

• Negociación diaria de valores en MFI en 
términos absolutos y relativos.   

• Tasa de crecimiento transacciones 
financieras. (Divorcio actividad real) 

• Peso de Cuenta K y F de BP en PIB. Alto 
nivel de endeudamiento (personal, 
familiar, empresarial, gobierno).  

• Toma de riesgos en la actividad 
financiera. (Aversión y Apetito). 
Selección adversa y Riesgo Moral. 

• Volatilidad: tasas interés, tipos de 
cambio, índices bursátiles y flujos de K.  





MERCADO DE DIVISAS  





INTEGRACION MERCADOS 

(GLOBALIZACION FINANCIERA) 

• Mercados continuos. (24 horas) 

• Fácil negociabilidad de los activos: 

Pocos controles y barreras.   

• Fuerte competencia:  tendencia 

homologación precios.   

• Gran sensibilidad entre los mercados 

(Efecto Contagio, comportamiento de 

rebaño, en manada). Información 

asimétrica.  





INCERTIDUMBRE:  

•  VALOR DE ACTIVOS 

FINANCIEROS y 

PARIDADES CAMBIARIAS.   

•MOVIMIENTO 

INTERNACIONAL DE Ks  

(DIRECCION y CANTIDAD)  

•PELIGRO CRISIS.  







SHOCKS FINANCIEROS GLOBALES 
(Desviación VIX respecto a tendencia) 



FACTORES 

EXPLICATIVOS 

 
ESTRUCTURALES Y 

COYUNTURALES 



CAUSAS ESTRUCTURALES 

1. LIBRE FLOTACION 

PRINCIPALES 

MONEDAS: O y D 

(Década 70: FIN BRETTON 

WOODS)     



 EL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL 

DE BRETTON WOODS. 

Moneda 

base: 

us dólar 

Respaldo

en oro 
Tipos de 

cambio 

fijos 

FMI 



usd 

Precio oro 

Tc fijos 

CRISIS 



REFORMA 

•  Desmonetización del oro. 

•  DEG. (I Enmienda al Convenio    

Constitutivo). 

•  TC flexibles (II Enmienda 

Convenio Constitutivo). 



usd 

oro 

Tc fijos 

Hegemonía 

compartida 

Oro no monetario 

Tc flotantes 



US$ (S XXI) 

Deuda 

emitida en 

moneda 

extranjera 

Dinero en 

efectivo 

(billetes) 

fuera de 

EEUU 

Depósitos 

bancarios 

en moneda 

extranjera. 

 

       65%       59%         46% 



2023 











ACUMULACION RIN: FACTORES 

CONDICIONANTES 

• Crisis e inestabilidad económica global: 
Necesidad de resguardo de los efectos de 

contagio. 

• Apertura financiera y exposición a flujos de 

capital volátiles: Incrementa incentivo de economías 

emergentes para preservar estabilidad cambiaria y resistir 

fuga de capitales.  

• Reformas Regulatorias: Exigencias a las 

instituciones financieras de mantener activos seguros y 

líquidos como protección frente a shocks adversos. 

 



2. LIBERALIZACION 

FINANCIERA: LIBRE  

MOVILIDAD DE K y 

EXPANSION  DE 

MERCADOS, AGENTES E 

INSTRUMENTOS 

FINANCIEROS. 

   (DEC 70, 80 y 90)  



3. PERMANENTES 

DESEQUILIBRIOS  

MACROECONOMICOS EN 

PAISES 

DESARROLLADOS Y 

EMERGENTES.  

  (COMERCIALES, 

FISCALES y  

FINANCIEROS) 

 





4. INNOVACION 
PERMANENTE 

 

 DESARROLLO DE LA 
INFORMATICA Y LAS 

TELECOMUNICACIONES  



 





FACTORES 

COYUNTURALES 



MFI 
RENTABILIDAD/RIESGO 

 

MACRO   

(TRIADA - EMERGENTES) 

INSTITUCIONALES 
(BANCOS,  

 INVERSIONISTAS, 

NORMAS BASILEA... 

POLITICAS BANCOS 

CENTRALES  

 

FACTORES 

GEOPOLITICOS, 

CLIMATOLOGICOS, 

SANITARIOS, 

PRECIOS MP 

 

   REALIDAD  

         Y 

EXPECTATIVA 

 



DECENIO 2010-2019 

• FRAGILIDAD ECONOMIA USA 

• CRISIS DEUDA SOBERANA EN 

EUROPA.  

• EVENTOS CLIMATOLOGICOS 

ADVERSOS. 

• CRISIS MIGRATORIAS. 

• INTERVENCIONES MILITARES. 

• BREXIT   

 



ULTIMOS AÑOS  

• DEBIL CRECIMIENTO 

• PANDEMIA  

• INFLACION 

• CAMBIOS EN POL. MON. 

• CONFLICTOS GEOPOLITICOS 

• CRISIS ENERGETICA 

• PELIGRO CRISIS DEUDA  

• INESTABILIDAD CAMBIARIA Y 

BANCARIA   



  

 DESEQUILIBRIOS   

MACROECONOMICOS 

EN PAISES 

DESARROLLADOS Y 

EMERGENTES 



PIB TASAS CRECIMIENTO 



ACTIVIDAD ECONOMICA MUNDIAL 

 



 



 





 



 





 



 



BANCOS 

CENTRALES 
 

POLITICA MONETARIA 

“NO CONVENCIONAL” 



NUMERO DE ALZAS Y BAJAS DE TASAS DE 
INTERES  A NIVEL MUNDIAL .  









TASA INTERES DE BANCO CENTRAL 





1) Desaceleración programas de compras masivas. 

2) Incremento rápido, radical y generalizado de i.  

– Fed: 0,25% (feb 22) → 3,25% (sep 22)  

– BCE: 0% (jun 22) → 2% (oct 22) 

– BoE: 0,10% (nov 21) → 2,25% (sep 22)  

POLITICAS MONETARIAS 2022 





EFECTOS  NEGATIVOS 

ENDURECIMIENTO PM  

Encarecimiento del crédito al 

consumo y los préstamos 

hipotecarios. 

Encarecimiento del crédito 

empresarial → repercusión sobre los 

precios. 

Quiebra de empresas muy 

endeudadas. 

 



OTROS FACTORES 

EXTRAECONOMICOS  

  POLITICOS.  

 GEOPOLITICOS.  

  SANITARIOS. 

  CLIMATOLOGICOS. 

  INSTITUCIONALES    

FINANCIEROS. 

 







•COVID-19 

•GUERRA RUSIA - 

UCRANIA.  

•SITUACION 

BANCARIA EEUU.  

 





 





 



 



EFECTOS  
MAYOR EXPOSICION AL 

RIESGO.  

AUMENTO DE LA 

VULNERABILIDAD 

FINANCIERA.   

INCREMENTA 

DESEQUILIBRIOS MACRO Y 

POSIBILIDAD CRISIS 



68 

Riesgos financieros: 

Bancarios, monetarios 

y bursátiles 

Riesgo 

Soberano 

Riesgos 

Macroeconom. 

Crisis 

Recesión 



FLUJOS DE CAPITAL 

HACIA ECONOMIAS 

SUBDESARROLLADAS  



 





 





PROPUESTAS DE 

REFORMA DEL 

SISTEMA FINANCIERO 
 

    

 
NORMAS MACROPRUDENCIALES, 

NUEVAS LEYES, BASILEA III…  

(FMI, BIS y G20). 

 



MEDIDAS 

MACROPRUDENCIALES 

• POTENCIAR LA RESISTENCIA 

DEL SISTEMA FNANCIERO 

FRENTE A RIESGOS DE 

MERCADO.  

• LIMITAR AUGES FINANCEIROS 

• REDUCIR VULNERABILIDADES 

ESTRUCTURALES DEL 

SISTEMA BANCARIO.  



PELIGROS Y RIESGOS LATENTES: 

 

- ESTANCAMIENTO ECONOMICO. 

- MAYORES TENSIONES 

    GEOPOLITICAS.  

- ENDURECIMIENTO 

  CONDICIONES FINANCIERAS.  

- VULNERABILIDADES 

FINANCIERAS:  BANCOS Y DEUDA 

 



ACTUAL DEBATE  

 DOLARIZACION 

  

 GLOBALIZACION 

FINANCIERA. 

 

 



 

Fuente: https://www.currency-calc.com/USD_EUR   



Vínculos comerciales y financieros a nivel 

mundial 

(Por ciento del PIB mundial) 

 

 



Flujos transfronterizos de K 

Porcentaje del PIB mundial   

 



 



¿Fin de la globalización financiera?  

 




