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Introducción


Las finanzas internacionales son un área del conocimiento en la que están contempladas las finanzas corporativas y la economía internacional. Indudablemente el crecimiento económico es una de las mayores preocupaciones en las economías mundiales; los países se enfrentan a una creciente interdependencia económica y, por lo tanto, establecer e identificar sectores que logren el mejoramiento de este acontecimiento se convierte en un objetivo clave de progreso económico.


El estudio y la investigación de temas y situaciones que aborden el contenido de finanzas internacionales reviste cada vez más importancia para el crecimiento económico de todos los países; las necesidades enmarcadas en los continuos cambios del contexto mundial en materia social, cultural, política y económica; las tendencia de los mercados a procesos de integración y alta productividad son hechos innegables, cuya velocidad establece la diferencia entre países desarrollados y no desarrollados.


En las finanzas internacionales se abordan fundamentalmente cuatro aspectos relevantes:




	Las relaciones económicas y comerciales entre los países y la inversión extranjera.


	El papel de la política monetaria y fiscal en la determinación de la balanza por cuenta corriente, la renta y el tipo de cambio nominal.


	El sistema financiero y el mercado financiero.


	La gestión financiera y la administración del riesgo.





Las empresas enfrentan cambios acelerados, que ocurren en la economía local, regional, nacional y mundial, en un ambiente global competitivo y, para que sean exitosas, deben adoptar una perspectiva global y operar en muchos países. De esta manera, los países y las empresas pueden alcanzar intercambios favorables en sus relaciones comerciales, como también la participación en los mercados internacionales, buscando beneficios adecuados para su desarrollo.


Debido a los estrechos vínculos que existen entre los mercados, los eventos en territorios distintos tienen efectos que repercuten inmediatamente en todo el planeta. Esta situación ha hecho que para los inversionistas, administradores y estudiosos sea un imperativo hacer una detallada revisión del dinámico campo de las finanzas internacionales.


El conocimiento de las finanzas internacionales ayuda a establecer la manera como los eventos internacionales afectarán a una empresa, y las acciones necesarias para aprovechar las ventajas comparativas y minimizar los eventos negativos. El desarrollo de las actividades de las empresas fuera de las fronteras nacionales de sus respectivos países de origen ha sido de enorme magnitud y de extraordinario crecimiento mediante el proceso de “multinacionalización” de las empresas.


Este libro comprende ocho capítulos: el primero, “Generalidades”, trata el entorno alrededor del cual giran las finanzas internacionales y su importancia, abordando su estudio en el marco de la globalización, con el conocimiento de las operaciones internacionales y la nomenclatura usada. El segundo capítulo, “Integración económica internacional”, comprende los aspectos que encierra este tema, incluyendo los tratados de libre comercio (TLC) que rigen entre las diferentes naciones.


El tercer capítulo, “Gestión financiera internacional”, resalta la importancia del manejo de la empresa multinacional en la extensión de sus operaciones en el ámbito mundial, activando la economía global, la manera como se da la colaboración entre las empresas de difrentes países para la explotación comercial y los cambios que el proceso de internacionalización han generado en la gestión financiera de las empresas.


El cuarto capítulo, “Sistema financiero internacional”, presenta los cambios que en él se han presentado, con las instituciones financieras que lo sustentan, la estabilidad y la regulación financiera internacional, incluyendo la forma como se expanden los mercados financieros internacionales, los controles a los capitales y una visión del sistema financiero colombiano.


El quinto capítulo, “Sistema monetario internacional”, aborda sus aspectos generales, la política monetaria internacional, el régimen cambiario y el sistema monetario europeo.


El sexto capítulo, “Mercado financiero internacional”, comprende los escenarios donde intervienen los agentes económicos de distintos países para realizar sus operaciones de inversión, financiación o compraventa de activos financieros; su orientación y movilidad en sus diversas modalidades como mercado de divisas, mercado de opciones, mercado de futuros y mercado de bonos.


El séptimo capítulo, “Comercio internacional”, se considera como un complemento de la anterior en lo relativo a la negociación presente en el intercambio de bienes y servicios, su funcionamiento, los medios de pago y la balanza comercial entre los países.


El octavo capítulo, “Inversión extranjera”, trata las implicaciones de la colocación de capitales en un país extranjero como consecuencia del proceso de globalización, con el levantamiento de restricciones aduaneras e impositivas para la circulación de personas y bienes. Aborda la forma como ha evolucionado esta inversión, sus determinantes y el tratamiento que en Colombia se le ha dado a este tema, incluyendo sus destinos, modalidades, soporte normativo y movimientos.


Cada capítulo inicia definiendo las competencias que se espera logran adquirir los lectores al terminar su estudio; en su desarrollo se presentan los temas con una orientación didáctica de fácil comprensión; se plantean unas preguntas para el repaso y el afianzamiento del contenido y se relaciona la bibliografía consultada con algunas notas de pie de página, como una invitación al lector a consultar y profundizar en su conocimiento.


Este libro de Finanzas Internacionales está enmarcado en los aspectos clave de las negociaciones, competitividad global, procesos integracionistas, tratados y acuerdos bilaterales y multilaterales, entre otros, que permiten a los lectores tener una visión amplia del entorno universal, para la toma de decisiones en las empresas y organismos nacionales e internacionales, entendiendo que la globalización e internacionalización de la economía, requieren del conocimiento en el área de los negocios y las finanzas internacionales, que permitan gestionar los procesos competitivos en el mercado actual.


Su objetivo general es:


Analizar los conceptos fundamentales del entorno financiero para poder usar adecuadamente las diferentes herramientas de las finanzas y entender cómo funcionan los mercados financieros locales e internacionales, a fin de promover la importancia del rol financiero global.


Sus objetivos específicos son:




	Comprender los procesos de negociación internacional y los instrumentos disponibles para una adecuada gestión financiera en el ámbito internacional, que permitan tomar decisiones frente a los problemas que se plantean a las empresas en la intermediación, en el comercio y en la banca internacional.


	Desarrollar la habilidad en el manejo de los conceptos y el análisis de las fuentes de financiación de la empresa, desde la perspectiva internacional.


	Desarrollar la habilidad en el manejo de los conceptos y el análisis de las inversiones, desde la perspectiva internacional.


	Explicar la importancia de las finanzas internacionales y los efectos de la globalización en las finanzas.


	Estudiar y aplicar los conocimientos adquiridos en la gestión internacional de las finanzas.


	Determinar las características del sistema monetario internacional, de los mercados internacionales y del efecto de los precios en la gestión internacional de las finanzas.


	Difundir el rol de las instituciones financieras internacionales, claves en el entorno económico financiero mundial.


	Entender y analizar los factores determinantes a largo plazo del tipo de cambio real como indicador de la competitividad global de una economía abierta.


	Analizar los factores que pueden ayudar a explicar los desencadenantes de las crisis financieras internacionales.


	Conocer las interrelaciones entre la situación macroeconómica internacional, los desequilibrios de los tipos de cambio y las balanzas por cuenta corriente y la evolución de los mercados financieros internacionales.





Esta obra está dirigida a estudiantes, docentes, profesionales, investigadores, asesores y consultores de las áreas económicas, administrativas y contables, ya sea como analistas económicos, evaluadores de proyectos, exportadores, planificadores empresariales, consultores, corredores de bolsa, directores del área de comercio internacional en instituciones privadas y públicas, así como asesores financieros, administrativos, planificadores, asistentes de presupuesto, funcionarios públicos, formuladores, ejecutores y evaluadores de políticas públicas y proyectos de inversión, tanto locales como extranjeras; reguladores y asesores en comercio exterior e investigación de mercados, en organismos nacionales, internacionales y entidades no gubernamentales; con miras a su formación integral preparándolos para afrontar los retos que les depara el mundo actual.


Marcial Córdoba Padilla


Autor




CAPÍTULO 1




GENERALIDADES






Competencias a lograr


Al terminar el estudio de la presente unidad, se estará en capacidad de:




	Conocer los aspectos más importantes relacionados con las finanzas internacionales, que permiten comprender su dinámica.


	Comprender el entorno en el que se circunscriben las finanzas internacionales y los objetivos que persiguen.


	Establecer las diferentes operaciones internacionales que se desarrollan entre países, familiarizándose con la terminología que comprenden dichas transacciones.


	Explicar la importancia de las finanzas internacionales y los efectos de la globalización en estas.





 


Debido a los cambios y transformaciones aceleradas que han experimentado las diferentes naciones en los últimos años, ha sido necesario introducir nuevas estrategias de desarrollo en busca de un crecimiento generalizado, lo que ha traído como consecuencia un mercado global con productos y servicios estandarizados de alta calidad (Eun, 2011).


Por lo tanto, los países han ido buscando en el transcurso del tiempo mejores opciones para ampliar su mercado internacional y, de esta forma, elevar el nivel de vida de su población, intentando que sea cada vez más atractivo para el inversionista extranjero.


Se hace entonces necesario el conocimiento de las finanzas internacionales, su importancia, ventajas y desventajas, para tener una mejor visión del manejo de los recursos desde una perspectiva universal. El estudio del manejo de las finanzas internacionales resulta de gran ayuda en los aspectos relacionados con la administración y la gestión de una empresa.


1.1. El entorno financiero


De acuerdo con Brealey & Myers (1998),




Las finanzas son un tema relacionado con algún tipo de entidad, ya sea de una manera general o específica, en lo que tiene que ver con los flujos de entrada y de salida de dinero, en una empresa privada, una organización pública o un mercado (p.126).





Además del curso de los flujos de entrada y salida de dinero, el entorno financiero tiene que ver con la toma de decisiones para el manejo, la optimización, la construcción y el análisis de indicadores, que constituyen el material temático de las finanzas, tal como se muestra en la figura 1.
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Figura 1. Sistema financiero


Fuente: Enciclopedia financiera (s. f.).





1.1.1. Los campos de las finanzas


Las finanzas en las organizaciones abarcan diferentes campos y, aunque se trate de una sola finalidad, se direcciona hacia propósitos poco más específicos:




	
Finanzas corporativas, que tienen como objeto de estudio la empresa privada a través de la teoría financiera.


	
Finanzas para el sector de servicios financieros, que constituyen una extensión de las finanzas corporativas, haciendo énfasis en el diseño y la evaluación de los productos propios del sector, adecuando algunos aspectos específicos, como el caso del endeudamiento, donde los altos niveles de riesgos considerados para las demás empresas resultan normales para aquellas del sector.


	
Finanzas públicas, correspondientes a las organizaciones del sector público, con aplicación del manejo de flujo de dinero, con indicadores de gestión que incluyen mediciones del beneficio económico comunitario o social.


	
Finanzas para el mercado de capitales, que hacen énfasis en la porción macroeconómica de la teoría financiera, abordando temas particulares como el estudio de los mecanismos de funcionamiento de los mercados y la ingeniería de productos financieros propios de estos mercados.


	
Finanzas internacionales, que constituyen un tema complementario que enfoca su especificidad en los fenómenos que ocurren cuando los flujos de entrada y salida de dinero de la entidad traspasan la frontera de la economía doméstica y abordan el ámbito internacional.





1.1.2. Propósito de las finanzas


En finanzas, los flujos de entrada connotan la llegada o la consecución de dinero, lo que implica el estudio de la financiación de la empresa, en tanto que los flujos de salida son aplicaciones de dinero por parte de la entidad, siendo el objeto de estudio de la inversión. En estos aspectos se tiene en cuenta el horizonte de tiempo en el que se tomen decisiones a largo plazo, que corresponden a un ámbito estructural, mientras que las decisiones a corto plazo se establecen en un ambiente operativo.


El propósito último de las finanzas es permitir tomar óptimas decisiones en el campo del manejo financiero. El proceso decisorio en finanzas debe pasar por las instancias de información, análisis y decisión propiamente dicha, la cual amplía los campos del conocimiento que se incorporan en finanzas, asistiendo a todas las etapas del proceso decisorio.


1.1.3. Objetivo de las finanzas


El objetivo de maximizar la utilidad de la empresa es de corto plazo y, en efecto, muchas organizaciones se han enfrentado a una quiebra tras haber sido muy rentables en el pasado. La maximización del tamaño es considerado como un indicador que destaca el presente de la organización y tuvo que ser sustituido para permitir establecer una misión más amplia y prevalente para la organización.


La maximización del valor de la empresa es el objetivo financiero general de la corporación. En un mundo de libre competencia como el que describe la economía de mercado serán triunfadoras las empresas que logren generar el mayor valor posible. En lo sustancial el valor de la empresa es el resultado del valor que la sociedad le reconoce por el beneficio que recibe de ella; en la práctica este valor se refleja en el precio que en el mercado algún inversionista esté dispuesto a pagar por adquirirla, de acuerdo con los beneficios financieros que el futuro de la empresa le pueda brindar.


1.2. Estudio de las finanzas internacionales


Las finanzas internacionales son una rama de la economía y se encargan de estudiar el flujo o movimiento del efectivo entre distintos países, describiendo los aspectos monetarios de la economía internacional; son la parte macroeconómica de la economía internacional (Shapiro, 2006).


Estas finanzas son un área de conocimientos que combina los elementos de finanzas corporativas y la economía internacional. Es decir, las finanzas internacionales son el conjunto de actividades que buscan la obtención de recursos y su correcta aplicación, con la finalidad de maximizar el valor de una empresa. Se ocupan de muchos más fenómenos que la simple compra y venta de mercancías de un país en otro, dado que tratan de estudiar todo tipo de transacciones económicas entre agentes de países diferentes.


1.2.1. Qué son las finanzas internacionales


Las finanzas internacionales describen los aspectos monetarios y el constante movimiento del dinero de todo el mundo por medio de inversiones, cambio de divisas, los índices bursátiles que se manejan en las diferentes casas de bolsa del mundo y las inversiones que realizan las empresas.


A diario en el mundo se llevan a cabo operaciones de aspectos monetarios de la economía internacional, como el proceso de ajuste a los desequilibrios en la balanza de pagos o los tipos de cambio de divisas que determinan las condiciones de paridad.


En el sistema monetario internacional, respecto a las finanzas internacionales, intervienen las finanzas corporativas, las empresas multinacionales, el mercado de capitales y el mercado de productos derivados, entre otros, los cuales permiten el financiamiento de las diferentes actividades, tanto a corto como a largo plazo; la evaluación y la administración del riesgo cambiario; la especulación con divisas y la inversión en portafolios internacionales, entre otros.


1.2.2. Temas de las finanzas internacionales


De acuerdo con su procedencia, los temas de interés de las finanzas internacionales se pueden dividir en dos grupos:




	Economía internacional



	–  Procesos de ajuste a los desequilibrios en la balanza de pagos.


	–  Regímenes cambiarios.


	–  Factores que determinan el tipo de cambio.


	–  Condiciones de la paridad.


	–  Sistema monetario internacional.







	Finanzas corporativas internacionales



	–  Funcionamiento de los mercados financieros internacionales.


	–  Mercado de productos derivados.


	–  Aportes en la obtención de fuentes de financiamiento a corto y a largo plazo.


	–  Estudio de los mercados financieros y productos financieros derivados (futuros, opciones, swaps, intercambio de flujos de efectivo).









Las finanzas internacionales permiten al ejecutivo entender la forma en que los acontecimientos internacionales pueden afectar su empresa y qué medidas deben tomarse para evitar los peligros y aprovechar las oportunidades que ofrecen los cambios en el entorno internacional, para anticipar los eventos y tomar las decisiones pertinentes.


Debido a que el entorno financiero se integra creciente e interdependiente, los acontecimientos en países distantes pueden tener en efecto inmediato sobre el desempeño de la empresa. Aunque las empresas que operan exclusivamente dentro de las fronteras nacionales no pueden escapar a los cambios en el entorno internacional.


Una apreciación de la moneda nacional aumenta la competencia extranjera en el mercado interno. Una política monetaria restrictiva en Estados Unidos aumenta las tasas de interés en dólares y, consecuentemente, los costos de financiamiento en otros países. Todas las variables económicas son influenciadas por los desarrollos en los mercados internacionales: tipos de cambio, tasas de interés, precios de los bonos, precio de las acciones, precios de las materias primas, presupuesto del Gobierno, cuenta corriente, entre otros.


1.2.3. Aspectos del estudio de las finanzas internacionales


Es importante estudiar las finanzas internacionales ya que muchas empresas realizan operaciones en otros países, en monedas distintas a su moneda local, hechos que influyen en la salud económica de las empresas. El conocer el funcionamiento y la importancia de los acontecimientos financieros internacionales ayudará a mantener una adecuada gestión financiera.1


Existen cinco aspectos principales que componen el estudio de las finanzas internacionales:




	
Tipo de cambio y divisas. Estudio de las monedas de los países, sus relaciones en cuanto a tipo de cambio y su repercusión en las finanzas de un país y una empresa.


	
Sistema Financiero Internacional. Normas e instituciones que regulan el funcionamiento de las operaciones financieras internacionales.


	
Principio de la paridad del poder de compra. Explica las diferencias y las causas de la capacidad de compra de un país respecto a otro.


	
Derivados financieros. Los contratos de cobertura y especulación que se utilizan en las negociaciones internacionales.


	
Mercados bursátiles. Instituciones financieras donde se negocian todo tipo de valores negociables (acciones, metales, divisas, mercancías, etc.).





El estudio de las finanzas internacionales surge cuando el medio en el que se mueven los flujos de dinero traspasa la frontera de la economía nacional, exponiéndose a las variables de la economía extranjera. El comportamiento del tipo de cambio o el precio de la moneda nacional, en términos de la moneda extranjera, es la variable más importante y resultante de los comportamientos de las otras variables económicas.


1.2.4. Riesgo de las finanzas internacionales


Las finanzas internacionales están asociadas a los siguientes riesgos:




	
Riesgo político o de país, entre los que se distinguen:



	–  Macroriesgos, que afectan a empresas financieras en un país.


	–  Microriesgos, que afectan a un determinado sector.







	
Riesgo monetario, asociado a la variabilidad que experimenta el valor de la empresa a causa de los cambios internos del tipo de cambio.


	
Riesgo económico, que afecta a las transacciones que en el momento de modificar el tipo de cambio no se realicen o estén pendientes; es causado por movimientos en el tipo real de cambio y mide las variaciones en la competitividad de una moneda con otra.


	
Riesgo financiero, asociado a la variabilidad de las tasas de interés y el mercado financiero.


	
Riesgo comercial, que es el riesgo de perder al vender en una moneda distinta a la del costo.


	
Riesgo de balance, que implica un mal emparejamiento entre activos y pasivos nominados en una misma moneda con la posibilidad de perder.





1.3. Importancia de las finanzas internacionales


Debido a que el entorno financiero está creciente e interdependiente integrado a los acontecimientos en países distantes, estos pueden tener un efecto inmediato sobre el desempeño de la empresa. Aún las empresas que operan exclusivamente dentro de las fronteras nacionales no pueden escapar a los cambios en el entorno internacional (Krugman y Obstfeld, 2005).


El proceso de integración a través de la globalización tiende a crear un solo mercado mundial en el que se comercian productos idénticos, productos ofrecidos por empresas cuyo origen es difícil de determinar, ya que sus operaciones están distribuidas en varios países. De allí la importancia del estudio de las finanzas internacionales, que se traduce en lo siguiente:




	El conocimiento de las finanzas internacionales permite al ejecutivo financiero atender la forma en que los acontecimientos internacionales pueden afectar la empresa y qué medidas deben tomarse para evitar los peligros y aprovechar las oportunidades que ofrecen los cambios en el entorno internacional.


	Permite concluir o decidir la manera en que los eventos internacionales afectarán a una empresa y cuáles son los pasos y salidas que puedan tomarse para utilizar los desarrollos positivos y así aislar a la empresa de daños. Estos eventos afectan a las empresas en la variación de los tipos de cambios, en las tasas de inflación y en los valores de los activos.


	Para su sustento y permanencia permite que la población, la formación de capital, la tecnología y los recursos naturales sean fuentes primordiales, y la combinación y el aprovechamiento que se haga permitirá el éxito de los procesos.


	Reviste una gran importancia en el nivel de vida de la población, permitiendo el crecimiento cultural, tecnológico, económico, entre otros.


	Hace posible realizar transacciones con mayor eficiencia en virtud de los avances tecnológicos.


	Coadyuva a la integración económica, sólida y eficientemente, y ayuda a los países involucrados en dichos acuerdos.


	Permite un monitoreo de las balanzas de pagos de los demás países.





Debido a que el entorno financiero es crecientemente integrado e interdependiente, los acontecimientos en países distantes pueden tener un efecto inmediato sobre el desempeño de la empresa. Todas las variables económicas son influenciadas por los desarrollos en los mercados internacionales: tipos de cambio, tasas de interés, precios de los bonos, precios de las acciones, precios de las materias primas, presupuesto de gobierno, cuenta corriente, etc. Para resaltar la importancia de las finanzas internacionales resulta indispensable caracterizar brevemente el proceso de globalización de la economía mundial.


La estandarización de las finanzas internacionales ha traído consigo:




	Reducción de las barreras comerciales.


	Estandarización de bienes y servicios.


	Las mejoras en las comunicaciones.


	El colapso del sistema comunista.


	La democracia y el libre comercio entre los países.


	La tercera revolución industrial que implica la tecnología.





En el contexto del mundo actual, las empresas transnacionales tienen como objetivo explícito convertirse en una empresa global, lo que indica comercializar productos y servicios globales, idénticos en todos los mercados, diseñados globalmente por centros de desarrollo ubicados en varios países y conectados mediante telecomunicaciones y producidos globalmente.


Las actividades financieras internacionales incorporan con prontitud los adelantos en computación y telecomunicaciones. A algunos analistas les preocupa que la actividad financiera crezca fuera de proporción en comparación con el crecimiento de la economía real.


La interdependencia implica:




	El volumen del comercio mundial.


	Las transacciones en los mercados financieros internacionales.


	La transnacionalización de las empresas.


	La internacionalización de las inversiones.





1.4. La globalización


De acuerdo con Bhagwati (2004):




Podemos concluir que la globalización ayuda a los países en vías de desarrollo, no se puede argumentar de una forma convincente que la globalización ha aumentado la pobreza en países pobres o que ha incrementado la desigualdad mundial. La evidencia señala en la dirección opuesta (p.304).





El proceso de globalización se inició después de la Segunda Guerra Mundial, pero se aceleró en la década del ochenta y sobre todo del noventa. Se identifican distintas formas de globalización, destacándose la económica como la más extendida, y particularmente la financiera, como la más constatable. La globalización no es sinónimo de mundialización de todo, sino de los movimientos de capitales. El mundo de las finanzas se ajusta como guante a las condiciones de la revolución tecnológica: es inmaterial, inmediato, permanente y planetario.


En cuanto a los tipos de globalización, se consideran como las más representativas: la económica, asociada a la liberalización de la economía mundial; la política, vinculada a la universalización de los derechos humanos y la expansión de la democracia liberal representativa, y la cultural, asociada a la globalización de la información como consecuencia de la revolución de la tecnología.


La visión más optimista de las consecuencias de la globalización económica señala que esta “conducirá a un mejoramiento general de los ingresos medios. Las empresas obtendrán economías de escala más amplias en un mercado mayor y los ingresos convergerán según vayan creciendo los países pobres, que lo harán con más rapidez que los ricos. Sin embargo la realidad nos enfrenta a un mundo donde si bien los ingresos medios se han elevado, también se ha profundizado la disparidad de ingresos”.2


Existe una brecha entre el discurso y los hechos; para algunos se trata de una reminiscencia del colonialismo, en la que la apertura de los países en desarrollo facilita a las grandes empresas la adquisición de empresas locales: “No es casual que los países industrializados insistan en los mercados abiertos, y planteen fijar barreras en los sectores agropecuario y laboral donde sus ventajas comparativas disminuyen”, señala en este sentido Bruce Scott, profesor de la Escuela de Negocios de Harvard (citado en Del Prado, 2006, p.24).


1.4.1. Factores que contribuyeron


Los factores que más contribuyeron a la creciente globalización incluyen:




	La reducción de las barreras comerciales y el auge del comercio mundial.


	La estandarización de los bienes y servicios, así como cierta homogeneización de los gustos a nivel mundial.


	La reducción de los espacios geográficos.


	Las mejoras en las telecomunicaciones y transportes redujeron de manera sustancial las tarifas de larga distancia, los costos y los tiempos de los viajes internacionales y los costos de los fletes aéreos y marítimos.


	El mundo parece más pequeño.


	El colapso del sistema comunista y el fin de la Guerra Fría.


	Relacionado con el punto anterior, se observa el movimiento mundial hacia el liberalismo: la democracia en lo político y el libre mercado en lo económico. Esta tendencia implica la reducción del papel del Estado en la economía y la creciente privatización de esta.


	La Tercera Revolución Industrial, que implica cambios drásticos en la tecnología, la organización y las relaciones sociales y políticas.





La creciente globalización crea oportunidades sin precedentes para el crecimiento y el progreso; sin embargo, aumenta también el riesgo. El principal riesgo es el cambiario, relacionado con la volatilidad de los tipos de cambio en el régimen de tipos de cambio flotantes. Además existe el riesgo de tipo económico y el riesgo político, que los ejecutivos actuales deben tener capacidad para evaluar administrar.


1.4.2. Aspectos negativos




	
Excesiva volatilidad de precios, sobre todo los tipos de cambio, lo que dificulta la planificación económica a largo plazo.


	
Efecto de contagio, ya que si un país en vías de desarrollo sufre una fuga de capitales, los especuladores internacionales retiran también sus capitales de otras economías emergentes, que no tienen nada que ver con el país afectado.


	
Tendencia hacia la deflación, pues para mejorar su capacidad de competir, las empresas construyen un exceso de capacidad. Sin embargo, el afán de reducir los costos reduce el poder adquisitivo de los consumidores, lo que genera crisis de sobreproducción (exceso de oferta) y una trampa de liquidez.


	
Incremento de la desigualdad distributiva, lo que genera tanto ganadores como perdedores, haciendo que la brecha entre los dos grupos se ensanche constantemente, lo que puede provocar un resentimiento por parte de los perdedores e incluso intentos de dar marcha atrás en la globalización.


	
Exacerbación de conflictos a nivel regional e internacional, pues una lucha sin cuartel por los limitados mercados agudiza los conflictos y puede conducir a guerras comerciales y militares.





Esto nos ubica en el umbral de un nuevo mundo que satisfará mejor las aspiraciones de la humanidad, lo cual implica dar un salto importante en productividad, eficiencia y creatividad. Los países en vías de desarrollo, por lo tanto, tienen que salvar la brecha que los separa del mundo desarrollado y deben reestructurar sus economías de tal manera que sean competitivas en la nueva economía global.


1.4.3. La nueva estructura de poder mundial


La globalización del sistema financiero internacional se ha desarrollado mediante la institucionalización de las políticas monetarias derivadas del nuevo ordenamiento mundial, y mediante el papel de los organismos financieros internacionales que fijan las tasas de interés para la obtención de crédito, limitan la función reguladora del Estado e influyen en el nivel de confianza del sistema de acciones.


En el siglo pasado y hasta la Segunda Guerra Mundial prevaleció el centralismo o la hegemonía de una sola potencia mundial. Después de la Segunda Guerra Mundial, el bipolarismo (Estados Unidos—Unión de Repúblicas Socialistas Soviéticas [URSS]) dio lugar a dos grandes bloques de países, capitalistas y socialistas, ordenamiento que culminó en 1991 con la disolución de la URSS, dos años después de la caída del Muro de Berlín (1989).


Durante los años noventa se dio un reordenamiento de los centros de poder mundial y se configuraron tres grandes bloques de intereses regionales mediante alianzas o uniones por área geográfica, que han determinado las grandes políticas de la estructura del mercado mundial actual:




	Estados Unidos y sus socios.


	La Unión Europea.


	Japón y los países del Sudeste Asiático.





1.4.3.1. Estados Unidos y aliados


El nuevo reordenamiento mundial de los últimos años condujo a los países desarrollados a integrarse mediante bloques de países y a apoyar el abandono de las políticas keynesianas por una política neoliberal, bajo el supuesto de que mediante esta opción se lograría la modernización y el desarrollo de los países atrasados.


La gran crisis económica de 1989, con una alta deuda externa de los países de la región latinoamericana, obligó a Estados Unidos a ofrecer alternativas de financiación con capital privado y a conformar una gran zona de libre comercio en el hemisferio americano, formalizando la iniciativa Brady y Bush para las Américas.


Durante la década del noventa, Estados Unidos acogió el listado de políticas que fueron expuestas en el denominado Consenso de Washington, de las cuales se destacan la liberación de los mercados, la desregulación, la privatización, la reforma fiscal para crear carga tributaria, la reestructuración mediante criterios de achicamiento, la eliminación y fusión de las organizaciones del Estado, políticas que pasaron a convertirse en las directrices centrales de organismos financieros internacionales como el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).


La Organización Mundial de Comercio (OMC) acogió los lineamientos básicos de las relaciones comerciales, definiendo una vez más en la Ronda Uruguay (1995) y en Doha (Qatar, 2001) las diferencias estratégicas a favor de los países desarrollados y en detrimento de los países atrasados, en relación con programas de transporte, energía, desarrollo científico y tecnológico.


De los países de América Latina, México por su vecindad geográfica se constituyó en el primer aliado comercial de Estados Unidos; en segundo lugar, desde 1991, Chile ha realizado acercamientos con el propósito de firmar un acuerdo de libre comercio entre los dos países.


En 1992, Estados Unidos aprobó para Colombia y Bolivia, y posteriormente para otros países andinos, el Acta de Preferencia Comercial Andina o Andean Trade Preference Act (ATPA), que autorizó el libre ingreso al mercado estadounidense de cerca de 5600 productos de los países de esta región, como un medio para luchar contra la producción y tráfico de drogas ilícitas.


Colombia renovó la posición preferencial con Estados Unidos en el año 2002, acuerdo que permaneció vigente hasta 2006, presentando para ese periodo un conjunto de oportunidades estratégicas. El 15 de mayo de 2012 entró en vigencia el Acuerdo de Promociones Comerciales entre Estados Unidos y Colombia, también llamado TLC (en inglés: Colombia Trade Promotion Agreement [TPA]), que es un tratado de libre comercio entre Colombia y Estados Unidos, que tiene diferentes fines que en cierta forma favorecen a los dos países.


1.4.4.2. La Unión Europea


Desde la Edad Media Europa intentó asociarse comercialmente y lograr una moneda común, pero solamente a mediados del siglo pasado, en 1951, la antigua Alemania Federal, Bélgica, Francia, Italia, Luxemburgo y Holanda pudieron dar un paso significativo al conformar la Comunidad Económica del Carbón y del Acero.


En 1957 estos mismos países firmaron el Tratado de Roma y crearon la Comunidad Económica Europea para formar un mercado común; en 1973 ingresaron Gran Bretaña, Dinamarca e Irlanda; en 1981, Grecia; en 1986, España y Portugal. El sueño europeo de una moneda común se formalizó en 1991, en Maastricht (Holanda), con el cambio de Comunidad Económica Europea por el de Unión Europea; en 1992 crearon un mercado europeo de bienes y servicios sin fronteras internas; en 1994 se fundó el Instituto Monetario Europeo, antecedente del Banco Central Europeo. La política de unión monetaria fijó en 1999 las paridades cambiarias, responsabilizó a los bancos centrales europeos de la política monetaria y en el 2002 salieron a circulación los billetes y monedas de la nueva divisa, denominada euro.


La consolidación de la Unión Europea se refleja en el fortalecimiento del euro y en su capacidad para expandir el proceso de integración. Tras la ratificación de los nuevos países de la Unión, su población quedó conformada por 450 millones de habitantes (80 millones de nuevos ciudadanos europeos).


1.4.4.3. Japón y los países del Extremo Oriente


Japón y los países del Extremo Oriente han sorprendido por la capacidad competitiva desarrollada en el periodo de la segunda posguerra. La valoración del yen se observa en el hecho de que en 1970 con 358 yenes se compraba un dólar y en 1996 con solo 85 yenes se adquiría un dólar.


La productividad de Japón se incrementó en un 400 % sobre la tasa correspondiente a Estados Unidos durante los años de posguerra; esto se debió principalmente al mejoramiento de la capacidad del sistema de gestión de las empresas. Las empresas japonesas mejoraron su competitividad en el comercio mundial mediante una estrategia de integración y una estructura en red de corporaciones, compuesta por empresas privadas y organizaciones del Estado. Especialmente a través del Ministerio de Comercio e Industria Internacional (MCII) lograron mejorar significativamente su capacidad de gestión, de innovación, de financiación a bajo costo, a través del apoyo de la estructura financiera local.


En 1952 Corea del Sur se encontraba devastada por la guerra. Singapur, Taiwán y Hong Kong no tenían industria en los años sesenta; sin embargo, en los noventa Corea y Taiwán se constituyeron en mercados emergentes. Comparadas con las cifras de Estados Unidos y Japón, las de Corea parecen insignificantes, pero lo que hay que destacar es que desde 1979 entró a la industria mundial con la producción de fichas semiconductoras de integración de grande escala. En 1981 los tejidos eran su industria más grande; hoy son las industrias de bienes electrónicos y maquinaria, gestionadas mediante una moderna tecnología de eficiencia, calidad y entrega justo a tiempo.


1.4.4.4. La región latinoamericana


La liberalización de los mercados financieros en la región estuvo ligada a la especulación financiera que aprovechó la sobrevaluación de las monedas, generando el desvío de recursos que debieron invertirse en el desarrollo de proyectos de producción industrial. Adicionalmente se favoreció la sustitución masiva de bienes producidos por empresas de la región por bienes importados, y se intentó elevar los niveles de productividad mediante la aplicación de técnicas modernas de gestión de calidad total, justo a tiempo y la flexibilización de la mano de obra, contribuyendo así al deterioro de los ingresos de trabajo y al aumento del desempleo.


En 1986 México inició su proceso de apertura económica; desde ese año la inversión extranjera a través de empresas multinacionales ha aumentado en forma considerable. Empresas como la Ford y la IBM se apoyaron en plantas maquiladoras ubicadas principalmente en la frontera y aprovecharon la ventaja comparativa del bajo costo de la mano de obra, contribuyendo a frenar la emigración hacia Estados Unidos. En 1996 las exportaciones se cuadriplicaron, alcanzando la cifra récord de 96.000 millones de dólares en 1996, dos veces más que Brasil, llegando a alcanzar el segundo puesto como proveedor de Estados Unidos con el 21 % en el 2002, detrás de Canadá con el 31 %.


No obstante, los indicadores citados son optimistas respecto al avance de México y los frecuentemente relacionados con Chile hoy por hoy no son claros en cuanto a los resultados frente al valor agregado neto, al avance de la capacidad competitiva de empresas industriales de esos países, ni se ha podido solucionar el problema de las grandes desigualdades sociales de la población latinoamericana.


El caso más reciente que ejemplifica los precarios resultados de la implementación de las mencionadas políticas internacionales es el de Argentina, que atraviesa por una gran crisis y que al día de hoy tiene una deuda externa de cerca de 60.000 millones de dólares.


La economía colombiana creció entre el 2011 y el 2013 a un promedio del 4,9 %, que es el tercer promedio más alto en toda América Latina, según lo destacó el presidente Juan Manuel Santos (2013) en la página oficial de Presidencia de la República: “Gracias a esto, y al importante incremento del recaudo tributario, que aumentó un 50 por ciento en dos años, hoy tenemos la tasa de inversión más alta de nuestra historia y la segunda más alta del continente”.


1.5. Operaciones internacionales


Operaciones internacionales son aquellas transacciones en las que intervienen un sujeto del país y otro del exterior, donde la globalización ha venido a revolucionar el funcionamiento de las dichas operaciones comerciales, ofreciéndose una amplia variedad de opciones para ejecutar las transacciones internacionales que se adecuan a los requerimientos de cada cliente (Caves y Jones, 2010).


Considerado el carácter técnico del comercio internacional relacionado con la introducción y la salida de mercaderías por las aduanas, puede decirse que todo su régimen, como sistema de política aduanera, está bajo control minucioso de un cuerpo normativo jurídico: código, leyes, reglamentos y acuerdos internacionales, así:




	Importación: consiste en introducir al país mercaderías del exterior para uso o consumo.


	Exportación: consiste en la salida de mercaderías nacionales o nacionalizadas fuera del territorio nacional.


	Admisión temporaria: es el régimen por el cual se permite la entrada al territorio nacional de ciertas mercaderías, con suspensión de los tributos a la importación, importadas al país con un fin determinado y destinadas a ser reexportadas dentro del plazo establecido en esta ley y los reglamentos, sea en el estado en que fueron admitidas o después de haber tenido una transformación, elaboración o reparación en el plazo de un año.


	Sistema de tipo de cambio: la cotización de una moneda en términos de otra moneda es el tipo de cambio, el cual expresa el número de unidades de una moneda que hay que dar para obtener una unidad de otra moneda.


	El mercado cambiario: el mercado cambiario está constituido, desde el punto de vista institucional moderno, por el Banco Central ––o agencia oficial que haga sus veces––, como comprador y vendedor de divisas al por mayor cuando la oferta está total o parcialmente centralizada; la banca comercial, como vendedora de divisas al detal y compradora de divisas cuando la oferta es libre o no está enteramente centralizada, las casas de cambio y las bolsas de comercio.





Los medios de pago internacionales surgen como forma de pago específica para saldar deudas comerciales entre residentes de distintos países, que por sus características tan particulares en cuanto a distancia geográfica, pluralidad de divisas, distintas regulaciones legales, variedad de coyunturas económicas, etc., incitan a plantear novedosas formas de pago utilizadas de manera casi exclusiva en el comercio exterior, aunque no prescinde del empleo de otros medios de pago tradicionales del comercio interior.


Los bancos se convierten en un elemento imprescindible para los comerciantes internacionales, no solo como intermediarios en el pago o en la emisión de instrumentos, sino también al asumir funciones de agente negociador, gestionando el cobro, ejerciendo la labor de vigilancia otorgando validez y garantía a los documentos requeridos en la operación, y ejerciendo la actividad crediticia de financiación tanto a la importación como a la exportación.


1.5.1. Ventajas


Las operaciones internacionales generan las siguientes ventajas:




	Evaluación y administración de riesgos cambiarios.


	Financiamiento de las diferentes actividades tanto a corto como a largo plazo.


	Permiten procesos de ajuste a los desequilibrios de la balanza de pagos.


	Condiciones de paridad.


	Ninguna transacción económica se llevaría a cabo si no le brindara utilidad a cada uno de los participantes en ella.


	El comercio internacional aporta beneficios al permitir a los países exportar bienes cuya producción interna se lleva a cabo con los recursos que son abundantes internamente, e importar productos que requieren, para su elaboración, recursos relativamente escasos en el país.


	La eliminación de las barreras comerciales genera situaciones para que empresas de un país se establezcan en otro.


	Fomentan la competencia, orientando a las empresas hacia la innovación y el desarrollo de productos superiores. También lo hacen instándolas a que introduzcan en el mercado mayor cantidad de bienes y servicios, manteniendo los bajos precios y la alta calidad para beneficio de los consumidores.


	Mejoramiento en la asignación global de capitales.


	Mejoramiento en la capacidad de diversificar las carteras de inversión.


	Ofrecen a los inversionistas mejores rendimientos laborales.


	Mejoramiento en la capacidad para suavizar el consumo en el transcurso del tiempo mediante concesión y la solicitud de préstamos al extranjero.


	Los agentes pueden realizar intercambios económicos de forma libre y voluntaria.


	Cada vez más los países buscan nuevas aperturas ya sea a través de alianzas, tratados o convenios que permitan activar sus mercados mediante un comercio internacional dinámico, garantizado por la participación de empresas que fabrican productos de buena calidad.


	Existencia de una red de transporte y comunicación que permita la movilización eficiente de grandes cantidades de productos a grandes distancias.





1.5.2. Desventajas


Las operaciones internacionales generan las siguientes desventajas:




	En la práctica es muy corriente que los países establezcan diversas medidas encaminadas a defender la industria nacional (industrias nacientes o industrias consideradas estratégicas), que dificultan el desarrollo del comercio exterior.


	Los procesos económicos a veces se ven afectados por los procesos inflacionarios, los cuales deben ser considerados en el análisis para la decisión final.


	Uno de los mayores riesgos que se dan dentro de las operaciones internacionales son las variaciones inesperadas en los tipos de cambio, las cuales ocasionan incertidumbre en los valores en moneda nacional de los activos y de los pasivos de los inversionistas.


	Volatilidad creciente de los tipos de cambio.


	El desplazamiento hacia una mayor dependencia de la producción de materia primaria y algunos servicios, causado por pérdidas de las ventajas debido a una actualización tecnológica inadecuada, o al cierre de industrias de sustitución de importaciones que no puedan competir en condiciones de economías abiertas.


	El rápido aumento de los salarios, aun en condiciones de excedentes de mano de obra, que obliga a la administración a ascender en la escala tecnológica en busca de una mayor productividad para justificar nuevas inversiones y conservar la competitividad.





1.5.3. Eventos que afectan a las empresas


Entre los eventos que afectan a las empresas se encuentran:




	Variación de los tipos de cambio.


	Variación en las tasas de interés.


	Variación en las tasas de inflación.


	Variación en los valores de los activos.





Debido a los estrechos vínculos que existen entre los mercados, los acontecimientos en territorios distintos tienen efectos que repercuten inmediatamente en el desempeño de la empresa. Las finanzas internacionales se preocupan por:




	Funcionamiento de los mercados financieros internacionales.


	Mercado de productos derivados (futuros, opciones, swaps).


	Financiamiento de las diferentes actividades tanto a corto como a largo plazo.


	Evaluación y administración del riesgo cambiario.


	Especulación con divisas.


	Inversión en portafolios internacionales.





1.5.4. Economía internacional


La economía internacional es una percepción de la economía que se encarga del estudio de las distintas relaciones económicas entre países, donde de manera particular cada país está obligado a participar en la interrelación y el intercambio de productos para crear una economía fuerte y en constante aumento día a día, dando al país una estabilidad mejor a medida que este crece también en todos sus otros aspectos tanto sociales como económicos.


La economía internacional vela por el buen funcionamiento de los siguientes factores, para que esas economías marchen a la par:




	Procesos de ajuste a los desequilibrios en la balanza de pagos.


	Regímenes cambiarios.


	Factores que determinan el tipo de cambio.


	Condiciones de paridad.


	Sistema monetario internacional.





1.6. Nomenclatura usada en las finanzas internacionales


El conocimiento de las finanzas internacionales ayuda a decidir la manera en que los eventos internacionales afectarán a una empresa y cuáles son los pasos que pueden seguirse para explotar los desarrollos positivos. Existen los estrechos vínculos entre los mercados, situación que ha hecho necesario el uso de diferentes nomenclaturas, que identifican a las organizaciones involucradas y facilitan su operatividad (Gandolfo, 2005).


En el estudio de las finanzas internacionales se utilizan diversas nomenclaturas, entre las cuales se tienen:3




	Acuerdo de Cartagena. El Acuerdo de Integración Subregional Andino, también referido como Mercado Común Andino.


	Acuerdo General Sobre Aranceles y Comercio (GATT).


	Asociación de Libre Comercio de Norteamérica (Nort American Free Trade Association, Nafta).


	Asociación Latinoamericana de Libre Comercio (ALADI).


	Association of Southeast Asian Nations (ASEAN).


	Banco Africano de Desarrollo (AFDB).


	Banco Asiático de Desarrollo (ADB).


	Banco Internacional de Desarrollo (BID).


	Banco Internacional de Pagos (BIP) (Bank for international Settlement, Basilea).


	Banco Mundial. Banco Mundial de Reconstrucción y Desarrollo; también se usa BIRD o International Bank for Reconstruction and Development (IBRD).


	Cámara de Comercio Internacional, París (CCI).


	Central European Free Trade Agreement (CEFTA).


	Chicago Mercantile Exchange (CME).


	Comunidad de Estados Independientes (CEI).


	Comunidad del Caribe (Caricom).


	Corporación Andina de Fomento (CAF).


	Facilidad Bancaria Internacional (International Banking Facility, IBF).


	Federación de Colegio de Contadores Públicos de Venezuela (FCCPV).


	Fondo Monetario Internacional (FMI) o International Monetary Fund (IMF).


	Grupo de Tres (G3).


	International Monetary Market (IMM), ubicado en Chicago, donde se negocian futuros financieros.


	International Swap Dealers Association (ISDA), Asociación Internacional de Corredores de Futuros y trueques (Permutas) de Monedas.


	Mercado Común Centroamericano (MCC).


	Mercado Común del Sur (Mercosur).


	Mercado Común Europeo (MCE). También se refiere como el Acuerdo de Roma, y con frecuencia se emplean las siglas EEC derivadas de las inglés European Economic Community.


	Modelo para Valorar una Inversión Capital (CAPM).London International Financial Futures Exchange (LIFFE), Mercado Especializado en Futuros Financieros.
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