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Å Las decisiones sobre política monetaria del BCE han vuelto a condicionar la evolución 
de los mercados durante 2016, a lo que se añadieron factores externos como el Brexit y 
las elecciones en EEUU.  
 

Å En marzo, el BCE bajó los tipos de interés del 0,05% al 0% y elevó el volumen del QE de 
60.000 a 80.000 millones mensuales. Además se amplió la compra de deuda a los bonos 
corporativos de alta calidad. En diciembre, el BCE acordó mantener el programa de 
compras hasta diciembre de 2017, aunque a partir de abril volverá a los 60.000 
millones  al mes. 
 

Å Como medida de presión para que la banca prestara al sector real, penalizó la facilidad 
de depósito, pasando del -0,3% al -0,4% y se recortó la facilidad marginal de crédito del 
0,30% al 0,25%. 
 

Å Sin embargo, los tipos negativos, no consiguieron disminuir el exceso de liquidez 
cautivo en el BCE que continuó creciendo hasta superar el billón de euros. 

Evolución del mercado en 2016 
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Evolución del mercado en 2016 

Å La presión por la parte de la demanda que genera el programa de compras del BCE, 
unido al exceso de liquidez, presionaron aún más los tipos efectivos a la baja, 
disminuyendo también las primas de riesgo de los bonos corporativos 
 

Å El Euribor a un año entró en negativo en febrero cerrando el año en -0,082%. 
 

Å La rentabilidad de la deuda soberana europea continuó descendiendo durante buena 
parte del año, hasta situar el bono alemán a 10 años en terreno negativo. De forma 
puntual, en septiembre, Alemania llegó a tener el 80% de sus bonos en negativo. En el 
último trimestre recuperaron el nivel positivo, aunque lejos del inicio de año. 
 

Å Los inversores institucionales buscaron mayor rentabilidad en la deuda pública 
estadounidense y los bonos privados con rating especulativo. 
 

Å Las empresas han aprovechado la coyuntura del bajo coste de financiación para 
disminuir su dependencia de la financiación bancaria y financiarse en los mercados de 
capitales. 
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Evolución del mercado en 2016 

Å En junio, el resultado del referéndum británico sobre la salida de la UE, impactó en los 
mercados inyectando volatilidad en todos los indicadores.  
 

Å Al día siguiente, la prima de riesgo de la deuda española respecto a Alemania alcanzó la 
cota máxima del año con 179 pb, para recuperarse rápidamente, incluso mejorando los 
niveles previos.  
 

Å Durante la semana posterior, la rentabilidad del bono del Tesoro a 3 años marcó otro 
hito al entrar en nivel negativo por primera vez, acompañando a la deuda de menor 
duración. 
 

Å La economía española creció un 3,2% en 2016, igual cifra que el año anterior, 
consolidando 13 trimestres de crecimiento. El déficit público provisional se situó en el 
4,7% del PIB y la deuda del conjunto de las administraciones públicas alcanzaba los 
1,105 billones de euros, lo que supone un aumento del 3% con respecto al año anterior 
y el 98,98% del PIB. La inflación terminó el año en el 1,6%. 


