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 INSTITUCIONES FUNDAMENTALES 
 DE LA POLITICA ECONÓMICA

 MERCADO DE CAPITALES Y SISTEMA BANCARIO

 POLITICA MONETARIA: BANCO CENTRAL

 POLITICA FISCAL: LA HACIENDA PÚBLICA

 CONCEPTO

 ADMINISTRACIÓN FINANCIERA DEL 
 ESTADO

 CONCEPTO

 MECANISMOS DE TRANSMISIÓN DE LA POLÍTICA MONETARIA

 El Gobierno Federal, a través de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP), trabaja activamente en la 
 definición e implementación de políticas fiscales enfocadas a buscar equilibrios en los programas de gastos e 
 ingresos del gobierno.

 Gracias a esta política fiscal y a los esfuerzos por ampliar la base de contribuyentes y hacer más eficientes los 
 sistemas recaudatorios, México ha venido aumentando consistentemente su recaudación fiscal y reduciendo su 
 dependencia a los ingresos petroleros durante los últimos años. En lo que respecta al gasto, se ha venido 
 trabajando para orientar los recursos públicos al logro de resultados. Lo anterior con el objetivo de tener un 
 mayor impacto en el bienestar de la población y hacer uso eficiente del gasto público, a través del manejo 
 responsable y prudente de las finanzas públicas.

 Asimismo, México tiene una administración sólida y prudente de su deuda pública basada en la diversificación 
 de riesgos y la sostenibilidad. En porcentaje del PIB, esta se encuentra en niveles inferiores a los observados en 
 países como Japón, Brasil, Alemania y Estados Unidos

 OBJETIVOS DE LA POLÍTICA FISCAL Los objetivos que persigue la política fiscal 
 son los siguientes:

 A corto plazo, estabilizar la economía y el ciclo a través del saldo 
 presupuestario

 En el largo plazo, persigue incrementar la capacidad de crecimiento 
 del país mediante el gasto -I+D, educación, e inversión en 
 infraestructuras, etc- y del ingreso -incentivos al ahorro-.

 TIPOS DE POLÍTICA FISCAL

 Política fiscal expansiva: Se lleva a cabo en situaciones de decrecimiento económico y cuando hay altos niveles de 
 paro, el Gobierno tendrá que aplicar una política fiscal expansiva para aumentar el gasto agregado (Consumo + 
 Inversión + Gasto + Exportaciones – Importaciones), aumentando la renta efectiva y para disminuir la tasa de paro. La 
 política fiscal expansiva puede ser de cinco tipos o vías de aplicación:

 � Una reducción de los impuestos, consiguiendo un impacto positivo sobre 
 el consumo.

 � Un aumento de los gastos del Gobierno, desplazando al alza el gasto 
 agregado.

 � Estímulos a la inversión privada a través de bonificaciones o exenciones 
 fiscales. La finalidad es provocar aumentos en la demanda agregada.

 � Dinero helicóptero

 � Política fiscal contractiva: cuando existe una situación inflacionista 
 provocada por un exceso de demanda agregada. En este caso sería 
 necesaria una aplicación de política fiscal restrictiva, procediendo de forma 
 contraria para reducir el gasto agregado.

 � Se aumentarían los impuestos.

 � Se reduciría el gasto público.

 � Se actuaría para desalentar las inversiones privadas y las exportaciones 
 netas (menores exportaciones netas).

 Simultáneamente, persigue el objetivo de equidad y redistribución de 
 la renta.

 � Incentivos fiscales para estimular la demanda de los no residentes (
 mayores exportaciones netas)

 ELABORACIÓN Y EJECUCIÓN DEL PRESUPUESTO 
 PÚBLICO

 La planificación y el presupuesto gubernamental, partiendo de una racionalidad, 
 obedecen a las siguientes causas que tienen un carácter político, económico y social; 
 esencial para el crecimiento y desarrollo de cualquier país:

 1. El presupuesto está compuesto por recursos que se extraen a la sociedad y representa cargas 
 fiscales en grupos sociales. Se relaciona con el poder del estado de meter la mano en los bolsillos 
 y decidir sobre su asignación.

 2. En esa decisión sobre la distribución, el presupuesto revela las prioridades del gobierno y 
 permite evaluarlo a través del análisis de impactos, así como de la revisión-auditoría.

 3. El presupuesto tiene un peso macroeconómico muy evidente en el crecimiento, el empleo, 
 la inflación, y la estabilidad.

 5. Otro factor que le da gran importancia al presupuesto es el hecho de que es la sustancia del 
 funcionamiento gubernamental, de los programas: representa los recursos del estado

 4. El presupuesto tiene un evidente impacto en la economía y el desarrollo en su conjunto, pero 
 también lo tiene en la vida de los habitantes del país. El presupuesto tiene un peso microeconómico (
 distribución del ingreso, educación, servicios, oportunidades), con la asignación de recursos para 
 prestar servicios que demanda la sociedad.

 ORGANIZACIÓN, FUNCIONES Y ATRIBUCIONES DEL BANCO CENTRAL

 Administración Financiera del Estado. Se define como el conjunto de principios, normas, 
 sistemas, instituciones y procedimientos administrativos que hacen posible la obtención de los 
 recursos financieros públicos y su aplicación a la consecución de los objetivos del Estado, 
 procurando la satisfacción de las necesidades colectivas de la sociedad.

 La política monetaria es la disciplina de la política económica que controla los factores 
 monetarios para garantizar la estabilidad de precios y el crecimiento económico

 Aglutina todas las acciones que disponen las autoridades monetarias (los bancos centrales) para ajustar el 
 mercado de dinero. Mediante la política monetaria los bancos centrales dirigen la economía para alcanzar 
 unos objetivos macroeconómicos concretos. Para ello utilizan una serie de factores, como la masa monetaria 
 o el coste del dinero (tipos de interés). Los bancos centrales utilizan la cantidad de dinero como variable para 
 regular la economía.

 OBJETIVOS DE LA POLÍTICA MONETARIA

 • Controlar la inflación: Mantener el nivel de precios en un porcentaje estable y reducido. Si la inflación es 
 muy alta se usarán políticas restrictivas, mientras que si la inflación es baja o hay deflación, se utilizarán 
 políticas monetarias expansivas.

 • Reducir el desempleo: Procurar que haya el mínimo número de personas en situación de desempleo. 
 Para ello se utilizarán políticas expansivas que impulsen la inversión y la contratación.

 • Conseguir crecimiento económico: Asegurar que la economía del país crece para poder asegurar 
 empleo y bienestar. Para ello se utilizarán políticas monetarias expansivas.

 • Mejorar el saldo de la balanza de pagos: Vigilar que las importaciones del país no son mucho más 
 elevadas que las exportaciones, porque podría provocar un aumento incontrolado de la deuda y 
 decrecimiento económico.

 TIPOS DE POLÍTICA MONETARIA

 • Política monetaria expansiva: Consiste en aumentar la cantidad de dinero en el país para 
 estimular la inversión y con ello, reducir el desempleo y conseguir crecimiento económico. 
 Su uso suele provocar inflación.

 • Política monetaria restrictiva: Trata de reducir la cantidad de dinero del país con el fin de 
 reducir la inflación. Cuando sea aplican políticas restrictivas se corre el riesgo de ralentizar el 
 crecimiento económico, aumentar el desempleo y reducir la inversión.

 MECANISMOS DE LA POLÍTICA MONETARIA Según la agresividad del mecanismo utilizado podemos 
 distinguir dos tipos de políticas monetarias:

 • Política monetaria convencional: Es aquella que utiliza los mecanismos 
 tradicionales. Cuando hablamos de mecanismos tradicionales nos referimos a 
 los tipos de interés oficiales y la previsión de liquidez (por ejemplo, el 
 coeficiente de caja).

 • Política monetaria no convencional: Cuando la política monetaria convencional 
 no funciona, se utilizan herramientas no convencionales. Es decir, no 
 tradicionales. El objetivo es inyectar o drenar liquidez a la economía mediante 
 mecanismos más agresivos.

 Una de las principales funciones de un banco central es ejecutar la política monetaria con el fin de conseguir la 
 estabilidad de precios (inflación baja y estable) y ayudar a gestionar las fluctuaciones económicas. El marco de 
 política dentro del cual opera un banco central ha sido objeto de importantes modificaciones en las últimas 
 décadas.

 Los bancos centrales ejecutan su política monetaria a través de ajustes de la masa monetaria, en general en 
 operaciones de mercado abierto.

 El objetivo de las operaciones de mercado abierto es controlar las tasas de interés a corto plazo, que a su vez 
 influyen en las tasas a largo plazo y la actividad económica en general. En muchos países, en especial en los de 
 bajo ingreso, el mecanismo de transmisión de la política monetaria no es tan eficaz como en las economías 
 avanzadas. Antes de pasar del régimen de metas monetarias al de metas de inflación, un país debe haber 
 desarrollado un marco que permita al banco central establecer metas para las tasas de interés a corto plazo.

 Para estudiar todos los efectos que la política ha causado, el banco realiza algunos estudios 
 a los cuales se les conoce como Mecanismo de transmisión de la política monetaria, este 
 mecanismo se divide en dos etapas, la primera consiste en:

 • Las acciones tomadas por el mismo Banco, 
 que son los movimientos aplicados a las 
 tasas de interés de corto plazo, ya que estos 
 son los que afectan directamente la liquidez 
 a quienes participan en el mercado de dinero 
 y por consiguiente en la economía en general

 Y la segunda en:
 • El tipo de cambio, por lo regular suele hacer mucho más atractivos los activos 
 financieros nacionales en comparación a los activos financieros extranjeros.

 • Las tasas de interés a largo y mediano plazo, las cuales dependen principalmente la 
 expectativa que se tenga para las tasas de interés de corto plazo en el futuro.

 • El crédito, este como ya lo hemos comentado en artículos anteriores, un aumento en 
 las tasas disminuye la disponibilidad de crédito en la economía para inversión y 
 consumo, tanto para los hogares como para los empresarios.

 • El precio en Otros Activos, estos por ejemplo en los bonos y las acciones, un aumento 
 en las tasas de interés genera una mayor inversión en los bonos y regularmente genera 
 una disminución de la demanda de acciones, y esto se ve reflejado en un menor valor de 
 mercado de las empresas, lo que impide posibles financiamientos.

 El mercado de valores difiere significativamente del sistema bancario. Cada uno tiene 
 distintos marcos regulatorios, y operan bajo mecanismos disímiles. A continuación, 

 cuatro diferencias básicas entre ambos sectores:

 OPERACIONES DE CAMBIOS INTERNACIONALES

 • INTERMEDIACIÓN DIRECTA VS. INTERMEDIACIÓN INDIRECTA

 Una de las diferencias fundamentales entre el mercado de valores y el sistema bancario es el tipo de intermediación que 
 efectúan. En el caso del sistema bancario, el que solicita el préstamo recibe el dinero sin tener idea de dónde ha provenido el 
 capital. De la misma forma, el que ahorra su dinero en el banco no tiene idea de la forma en que será utilizado su capital, ni en 
 manos de quien terminará. En ambos casos, el banco asume la totalidad del riesgo. Debido a que el banco es totalmente 
 responsable por los fondos recibidos y prestados, esta paga menos por el dinero que recibe, y cobra más por el dinero que 
 presta. A esto le llamamos intermediación indirecta.

 En el caso del mercado de valores, la empresa que capta recursos y el inversionista que se los proporciona interactúan de manera 
 directa. De esta forma, el mercado de valores busca ser una fuente de financiamiento más barata que la banca, en razón de que no 
 tiene el peso de asumir la totalidad del riesgo. Esto permite que las empresas que emitan valores puedan financiarse a un menor 
 costo, y que los inversionistas reciban mejores retornos por su inversión. A esto le llamamos intermediación directa.

 OFERTA Y DEMANDA

 En el mercado de valores, los precios de los valores negociados son resultado directo entre la oferta y la demanda de financiamiento. 
 Estas dos fuerzas moldean de forma directa la formación de precios, y ayudan a que las empresas que emiten valores maximicen sus 
 objetivos. En el caso del sistema bancario, la oferta y la demanda de capital se reflejan de forma distinta, y no se traducen de forma 
 tan directa en la formación de precios como en el mercado de valores.

 DIFERENCIAS EN CUANTO A LOS QUE 
 RECIBEN EL CAPITAL

 En el sistema bancario, tanto los consumidores como las empresas de cualquier tamaño pueden solicitar el 
 capital que necesitan. En cambio, en el mercado de valores solo se realizan préstamos de fondos a empresas 
 de cierto tamaño y al estado.

 MARGEN VS. COMISIÓN

 En el sistema bancario los intermediarios trabajan a margen, mientras que en el mercado de valores se hace a comisión. Esto 
 significa que los bancos obtienen sus beneficios por las diferencias entre el precio que paga a los depositantes y el que cobra a 
 sus prestatarios por las operaciones que realizan, mientras que en el mercado de valores los intermediarios obtienen beneficios 
 por las comisiones que cobran a sus clientes por los servicios prestados de compra, venta, emisión, etc.

 Estas diferencias fundamentales influyen de forma directa en la manera en que ambos sectores operan. Por esto, es bueno 
 tomarlas en consideración a la hora de que tomes alguna decisión como inversionista, y así puedas elegir la opción que más te 
 convenga

 En términos generales, las operaciones de cambios internacionales, se refiere a las transacciones relativas a la 
 moneda extranjera (mercado cambiario). Los controles de cambio se refieren a los mecanismos que el estado 
 utiliza para intervenir dicho mercado, no se debe confundir la forma de fijar el tipo de cambio con los controles 
 cambiarios.

 Tipo de cambio: ―el precio de la moneda extranjera en términos de moneda nacional‖.

 Normalmente se entiende por cambio de moneda, la compraventa de billetes extranjeros: usted se va de 
 vacaciones a Estados Unidos y cambia billetes de euros por billetes de dólares. Eso es efectivamente un cambio 
 de moneda, pero hay muchas otras modalidades.

 En una definición más amplia, se llama cambio de moneda en general a cualquier operación por la que un 
 billete, cheque, depósito, préstamo o cualquier otro producto, instrumento financiero o medio de pago pasa de 
 ser expresado en una determinada divisa a estar en una divisa diferente.

 En la práctica, los billetes no se consideran divisas, ya que no se utilizan para efectuar transacciones en el 
 mercado de divisas (los fondos se mueven y se tramitan mediante transferencias electrónicas). De hecho, las 
 divisas se representan en cualquier medio de pago excepto en billetes.

 Así, serían operaciones de cambio de moneda, pero más concretamente cambio de divisas el abono en una 
 cuenta en euros de una transferencia recibida en dólares; el pago en euros de un cheque emitido en yenes, los 
 pagos con tarjeta en el extranjero fuera de la zona euro, etc. Son operaciones no relacionadas con dinero físico.


