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RESUMEN 

El primer objetivo del presente trabajo fue analizar el grado de afectación de distintas variables 

económicas y financieras sobre los costes de financiación en España y la Eurozona. Debido a la 

alta vinculación entre la economía de un país y su sistema bancario, se analizaron los costes de 

financiación nacionales y de la Zona Euro desde la perspectiva de un tipo de interés de gran 

impacto en el sistema bancario y financiero, el tipo repo, y su relación con el tipo OIS.  

Fue necesaria una revisión profunda de la literatura financiera relacionada con la evolución del 

diferencial de tipos de interés de estudio, representativo del coste de financiación con garantía 

en una economía. Ante la no cotización en los mercados examinados de determinadas variables 

cuyo uso es extendido en trabajos sobre los mercados financieros en otras áreas económicas, se 

procedió a la creación sintética de las mismas, a partir de datos cotizados del mercado español y 

europeo. De este modo se han creado para su uso eminentemente práctico dos variables no 

existentes hasta ahora en estos mercados (CDS de banca nacional y europea y Ratio de 



apalancamiento de instituciones de crédito españolas y de banca de inversión europea), lo que 

permitirá su utilización en estudios de la economía española y de la Eurozona y ampliará el 

conocimiento del funcionamiento de ambas economías. En cuanto al periodo de análisis se 

decidió asumir un espacio de estudio para la generación de los modelos que fue desde enero de 

2009 a diciembre de 2012, en tanto en cuanto este periodo era capaz de abarcar, hasta ese 

momento, los momentos más significativos de la crisis de deuda en Europa. La valoración del 

poder predictivo se llevó a cabo sobre los ejercicios 2008 y 2013, comprobando así la 

efectividad de las predicciones sobre un ejercicio convulso en los mercados financieros, 2008, y 

sobre un año de relativa calma y recuperación como 2013. El estudio abre asimismo la puerta a 

la ampliación de su horizonte temporal ante los acontecimientos derivados de la crisis griega en 

los mercados de deuda en 2014 y 2015, el reciente referéndum de salida de la Unión Europea de 

Reino Unido en 2016, y otros acontecimientos que podrían afectar a los mercados en los 

próximos años. 

El objetivo final del estudio fue definir para ambas economías qué variables, y en qué sentido e 

intensidad, afectan a la evolución de sus costes de financiación, permitiendo obtener valiosas 

conclusiones sobre las consecuencias de las medidas de política económica tomadas durante 

estos últimos años. De este modo se profundizó en el conocimiento del mercado de deuda de la 

Eurozona así como en el funcionamiento de los sistemas financieros español y europeo, 

permitiendo anticipar movimientos en los costes de financiación derivados de decisiones de 

política monetaria, y constituyendo un valor añadido para la gestión del sistema bancario en 

general y de cada entidad financiera en particular. 
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