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Introducción


Inicialmente, este libro tenía la intención inicial de ser una edición actualizada de la obra anterior “Instrumentos Financieros del Comercio Internacional”, publicada por Fundación Confemetal y que, en su momento, fue innovadora por tratar no solo* los reiterativos medios de pago internacionales y financiación a corto plazo del comercio exterior, sino también por analizar y presentar la financiación de los proyectos exteriores que realizan las empresas a medio y largo plazo.


Una adecuada actualización no consiste simplemente en actualizar datos o incluir nuevos capítulos sino en comprobar que el objetivo y estructura del libro sigue siendo apropiado y útil. Tras analizar y reflexionar sobre este punto, obtuve una doble conclusión: primero, la comprensión de que, en la actualidad, con las tecnologías de la información, las empresas ya no necesitan que un libro les muestre información en detalle sobre los instrumentos financieros, sus condiciones o funcionamiento porque lo pueden consultar de forma actualizada en las páginas web de las instituciones correspondientes. Así, el libro debería cubrir otra necesidad de las empresas, y, por tanto, era preciso un enfoque distinto y un libro nuevo. Segundo, la convicción de que un libro que trate la financiación del desarrollo internacional de las empresas ya no debe limitarse a la actividad comercial, ya sea a corto, medio o largo plazo.


Siguiendo el espíritu innovador del anterior libro, la presente obra denominada “Estrategia de la Financiación de Negocios Internacionales” está diseñada acorde a estas conclusiones y presenta el análisis que deben realizar las empresas para tomar decisiones correctas sobre la estrategia de financiación apropiada a los negocios internacionales que realicen.


Así, con relación a la primera conclusión, el libro desarrolla y explica la estrategia de la financiación en lugar de presentar instrumentos financieros, condiciones de financiación y funcionamiento. Esto es, analiza los elementos que la empresa debe tener en cuenta para decidir cuál es la financiación adecuada para cada negocio internacional y sus circunstancias y, adicionalmente, muestra las instituciones y los enlaces a las webs en las que la empresa puede obtener los datos concretos y actualizados. Por tanto, no es un libro sobre análisis financiero sino sobre análisis estratégico de las decisiones para financiar cada negocio internacional.


Con respecto a la segunda conclusión, el libro incluye el análisis de todos los negocios internacionales que realizan las empresas, ya sean grandes, medianas o pequeñas incorporando, no solo la exportación y los proyectos llave en mano en mercados exteriores, sino también las inversiones directas en el exterior. Adicionalmente, al ser la institución financiera y sus productos financieros el resultado del análisis de la empresa, y no el punto de partida, y al ser dicho resultado diferente dependiendo del tipo de negocio internacional que desarrolle la empresa, el libro presenta los criterios de análisis y las decisiones que se deben tomar respecto a la institución adecuada y los productos financieros que ofrece organizados por tipo de negocio internacional. Esta estructura de la financiación de los negocios internacionales es más útil para la empresa que la habitual presentación por institución como si fuera un catálogo comercial de productos financieros.


Así, la obra se estructura en seis capítulos, además de la presente introducción y las referencias bibliográficas y enlaces del final. El primer capítulo presenta brevemente los negocios internacionales que puede realizar una empresa y explica el sentido y objeto de la estrategia de la financiación. Los capítulos 2, 3, 4 y 5 se centran en la estrategia para financiar cada uno de los diferentes tipos de negocios internacionales que puede desarrollar una empresa en países diferentes del propio. Aunque hay elementos en común, la financiación de cada uno de ellos es diferente y, por tanto, su estrategia también debe diferir. El último capítulo, está dedicado al análisis de los riesgos que suelen surgir en los negocios internacionales.




CAPÍTULO 1.
ESTRATEGIA DE LA FINANCIACIÓN DE NEGOCIOS INTERNACIONALES


 


A medida que las empresas avanzan en sus procesos de internacionalización sus estrategias de negocios internacionales se hacen más sofisticadas y sus financiaciones más complejas, cuya búsqueda requiere tomar decisiones financieras eficaces y adecuadas. Para elaborar esta estrategia de financiación, la empresa debe conocer las características específicas de cada negocio internacional y también el rango de alternativas nacionales e internacionales existentes para financiar cada tipo de negocio internacional. Esta complejidad y diversidad de la financiación exige que la empresa sepa lo que debe analizar y cómo para decidir cuál es la alternativa financiera más apropiada en cada caso.


En este capítulo se describen los negocios internacionales que puede realizar una empresa y, a continuación, se presenta el concepto de estrategia de la financiación de los mismos. Se finaliza recordando los conceptos clave tratados y planteando varias cuestiones para reflexionar.


1.1. NEGOCIOS INTERNACIONALES


Los negocios internacionales son las diferentes formas de entrada que puede utilizar una empresa para desarrollar su actividad de negocio en mercados exteriores. Pueden ser operaciones comerciales en destino como es el caso de la exportación, el desarrollo conjunto con un socio en país destino, la inversión directa en el exterior para producir y/o comercializar en país destino mediante una sociedad mercantil o la realización de proyectos llave en mano en mercados exteriores (Figura 1.1)1.
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Figura 1.1. Internacionalización de la empresa y negocios internacionales. Fuente: García, G. (2014).


La internacionalización de la empresa es un proceso estratégico de expansión geográfica mediante el cual la empresa desarrolla su actividad de negocio en otros países e incrementa su participación internacional de forma progresiva. En el siglo XXI esta progresividad no implica que la empresa deba seguir un camino tipificado en su internacionalización, tal como comenzar exportando y finalizar con inversiones productivas en el exterior. Con independencia del tipo de negocio internacional con el que la empresa haya comenzado a desarrollar su actividad en el exterior, a lo largo de su internacionalización la empresa podrá requerir combinar diversos tipos de negocio internacional. Así, el proceso de internaciona-lización de la empresa no se refiere únicamente a la exportación o a la inversión directa en el exterior (IDE), sino que incluye todos los negocios internacionales que puede realizar una empresa para crecer de forma permanente en otros países diferente del propio.


Con el propósito de internacionalizarse, las empresas deben elaborar, negociar e implementar una estrategia internacional específica para cada tipo de negocio internacional2, ya sea exportación, acuerdo empresarial internacional, proyecto llave en mano en otro país o IDE. La elaboración de la estrategia específica requiere que la empresa analice en base a información relevante y tome cada una de las decisiones que la forman, anticipando e incorporando los posibles problemas que podrían ocurrir durante su implementación. Las decisiones sobre la financiación apropiada para cada negocio internacional, son parte de la estrategia específica.


1.2. ESTRATEGIA DE LA FINANCIACIÓN: ANÁLISIS Y TOMA DE DECISIONES EMPRESARIALES


Tradicionalmente la información sobre financiación de la internacionalización de la empresa se organiza por instituciones y muestra lo que ofrece cada una de ellas. Este enfoque no es útil para el análisis y toma de decisiones empresariales ya que, la empresa quiere conocer los productos financieros existentes para un tipo de negocio internacional concreto, no tanto todo lo que ofrece una institución, le sea útil o no. Intuitivamente se puede comprender que la forma de financiar el pago aplazado de una exportación no puede ser la misma que la de financiar la compra de una empresa en un país diferente del propio. Así, para cada tipo de negocio internacional es preciso analizar diferentes elementos con el propósito de determinar la institución a la que dirigirse, el instrumento financiero adecuado y el producto financiero específico de la institución. Por ello, esta será la estructura que se siga en este libro.


1.2.1. Estrategia de la financiación de negocios internacionales


Una estrategia consiste en establecer el objetivo a alcanzar, obtener la información relevante, analizarla adecuadamente, tomar las decisiones correctas, negociarlas con el posible socio e implementar conjuntamente dichas decisiones negociando e incorporando los imprevistos que irán modificando la estrategia, ya que no es algo fijo. Cuando la estrategia se refiere a los negocios internacionales, la empresa debe ir analizando y tomando una serie de decisiones tales como actividad de negocio que desea internacionalizar, la diferenciación en la que podrá competir globalmente, el país en el que desarrollará su actividad, el modo de entrada o tipo de negocio a realizar y el mercado objetivo al que se dirigirá en cada país exterior3. Una parte de la estrategia internacional se refiere a las decisiones que forman la estrategia para financiar cada negocio internacional, en cada país y para cada mercado.


Concepto de estrategia de la financiación


La estrategia de la financiación de negocios internacionales consiste en analizar los elementos del negocio específico que se deben financiar, identificar las posibles fuentes de financiación o instituciones, conocer dónde obtener información actualizada para analizarla y poder tomar las decisiones sobre la institución adecuada, así como los instrumentos y productos financieros que ofrece dicha institución. La Figura 1.2 muestra los tres principales tipos de fuentes de financiación para cada negocio internacional, así como tres elementos adicionales que deben tenerse en cuenta, esto es, la estructura de financiación, la cobertura de riesgos y el medio de pago.
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Figura 1.2. Financiación de los Negocios Internacionales.


Fuente: elaboración propia.


Elementos que se deben financiar


Con el propósito de elaborar la estrategia de la financiación de un negocio internacional específico, la empresa debe determinar los elementos que deben ser financiados en cada negocio internacional concreto para poder llevarse a cabo. Es posible que cuando se piense en un determinado negocio internacional, como la exportación o la IDE, se perciba como un bloque compacto que debe ser financiado y no como un conjunto de elementos que pueden o no ser susceptibles de financiación. Por ejemplo, en el caso de la IDE, no existe realmente financiación de la misma sino de determinados activos, de su constitución o de determinados estudios previos y cada uno de estos elementos son susceptibles de ser financiados por diferentes instituciones, instrumentos y productos financieros. En los capítulos siguientes, como parte de la estrategia de financiación, se analizarán los elementos susceptibles de financiación para cada negocio internacional.


Empresa que recibe la financiación y es responsable de su devolución y pago


Es interesante reflexionar no solo sobre los elementos susceptibles de financiación en cada negocio internacional sino también quién es el receptor de la misma. Como se verá más adelante, se debe distinguir con claridad quién es la empresa que realiza el negocio internacional y quién es el propietario final o comprador de la misma. Por ejemplo, en el caso de la IDE, el prestatario de la financiación puede ser la empresa matriz española o la empresa filial en otro país. En el caso de los proyectos llave en mano en mercados exteriores, una empresa obtiene e implementa el proyecto y otra empresa es el destinatario o propietario de su resultado, aunque a veces pueden coincidir ambas. Esta financiación se suele dirigir a la empresa que compra el proyecto no a la que lo realiza.


1.2.2. Criterios de análisis y toma de decisiones empresariales


La estrategia de financiación de los negocios internacionales puede realizarse analizando cuatros criterios cuyo resultado será la decisión sobre la institución, instrumento y producto financiero adecuado (Figura 1.3).
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Figura 1.3. Estrategia Financiera de los Negocios Internacionales.


Fuente: elaboración propia.


Negocio internacional


El primer criterio que se debe analizar y determinar es el tipo de negocio internacional que pretende llevar a cabo la empresa como forma de desarrollar su actividad de negocio en otro país diferente del propio. Este análisis no es tan obvio como podría parecer, ya que hay ocasiones en las que la empresa combina varios tipos de negocio internacional siendo preciso separar entre ellos. Por ejemplo, no es lo mismo tratar de financiar una IDE formada por elementos adquiridos localmente en el país destino, que una IDE con elementos exportados por la empresa matriz que realiza la IDE.


Las instituciones a las que dirigirse, así como los instrumentos y productos financieros podrían variar.


Área geográfica


El área geográfica o país destino de cada negocio internacional es un criterio determinante a la hora de decidir la institución a la que dirigirse y los productos financieros disponibles. Hay instituciones enfocadas en países de una región específica, otras solo financian actividades empresariales en países con una renta inferior a la establecida por el Banco Mundial. Además, aunque los instrumentos financieros para un tipo de negocio internacional sean similares, los productos financieros con sus condiciones específicas suelen variar con el país destino.


Receptor de la financiación y responsable de su pago y devolución


La entidad solicitante, receptor y responsable último del pago y devolución de la financiación puede ser la misma o no. Como se explicará a lo largo del libro, es el caso de los proyectos en el exterior con financiación bilateral, los fondos españoles con apoyo oficial pueden dirigirse a la filial extranjera corporativa o a la sociedad de la estructura Project Finance (PF). La tradicional estructura corporativa de financiación se basa en el respaldo del patrimonio de la empresa española que realiza el negocio internacional. Sin embargo, en la estructura PF, la garantía de la devolución y pago de la financiación reside en la capacidad del propio negocio internacional de generar los ingresos para pagar y devolver la financiación.


Elementos susceptibles de financiación


Cada negocio internacional no es bloque compacto y estándar que se debe financiar de la misma forma. Los elementos que pueden ser financiados varían de un tipo de negocio internacional a otro y entre negocios internacionales del mismo tipo. Por ello, antes de dirigirse a una institución, la empresa debe analizar el negocio internacional concreto que va a desarrollar y determinar los elementos que precisan financiación.


1.2.3. Resultado del análisis: toma de decisiones financieras


Una vez analizados los cuatro criterios anteriores, la empresa puede decidir la/las institución/instituciones a la/las que debe dirigirse para obtener fondos para el negocio internacional concreto, así como estudiar los instrumentos financieros que son más adecuados a sus circunstancias y los productos financieros con sus condiciones específicas que ofrece la institución elegida (Figura 1.4).
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Figura 1.4. Decisiones de la Estrategia Financiera.
Fuente: elaboración propia.


A lo largo del libro se muestran los aspectos específicos de cada negocio internacional así como el análisis y las decisiones que forman su estrategia de financiación. Sin embargo, se debe tener en cuenta que algunas de las instituciones y sus productos financieros específicos pueden ser aptos para más de un tipo de negocio internacional.


Institución financiera o fuente de financiación


Se denominan fuentes de financiación a las instituciones de las que proceden los fondos para financiar los negocios internacionales. Estas instituciones se pueden dividir en tres grupos principales según los requisitos de los fondos que ofrecen: financiación bilateral con apoyo oficial, financiación multilateral y financiación comercial bancaria. A su vez, cada grupo está compuesto por diversas instituciones (Tabla 1.1).






	Tabla 1.1. Instituciones que financian los negocios internacionales






	Financiación bilateral con apoyo oficial.

	MINECO, COFIDES, ICO.






	Financiación multilateral.

	BM, BID, BAsD, BEI, BIsD, BAfD.






	Financiación comercial bancaria

	BBVA, B.Santader, otras entidades financieras en origen y en destino.







Fuente: Elaboración propia


Instrumento financiero


Un instrumento financiero es un contrato que genera un activo financiero para una parte (institución financiera) y un pasivo financiero para la otra (empresa). Los diferentes instrumentos financieros se pueden agrupar en dos tipos: deuda financiera y capital. Para la empresa que está tratando de obtener financiación es importante elegir el instrumento adecuadamente ya que cada uno implica diferentes obligaciones y costes.


Un instrumento financiero es deuda financiera cuando contiene una obligación de devolución del dinero o principal y del pago de intereses. Un instrumento financiero es capital cuando representa el derecho de propiedad en una empresa como, por ejemplo, las acciones. Además, los instrumentos financieros son genéricos, lo que varía son las condiciones en las que cada institución los ofrece. Por ello, a continuación se muestran los principales instrumentos financieros que son la base de los productos financieros que ofrecen las diversas instituciones (Tabla 1.2).
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Fuente: elaboración propia.


• Capital riesgo: la entidad financiera aporta capital siendo accionista minoritario y temporal, sin participar en la gestión.


• Préstamo con apoyo oficial: el apoyo se materializa en tipos de interés inferiores a los de mercado, mayores plazos de reembolso o períodos de carencia.


• Préstamo de coinversión: puede ser préstamo subordinado o participativo.


• Préstamo subordinado: deuda aportada por los socios de la empresa y se devuelve después de haber devuelto y pagado la deuda senior o préstamo principal de entidades financieras.


• Préstamo participativo: se le considera cuasi-capital ya que la devolución se adapta al desarrollo del negocio internacional.


• Préstamo multiproyecto: se concede a una empresa para que pueda realizar varias IDE en países diferentes a lo largo de un determinado período de tiempo.


• Línea de crédito: pago de intereses por el importe utilizado, no por el total del crédito.


• Leasing internacional: pago de cuotas por el uso del activo.


• For faiting: descuento a tipo fijo sin recurso de los documentos de pago aplazados de operaciones internacionales a medio y largo plazo. Es diferente del factoring a corto plazo.


Producto financiero


Denominamos producto financiero a los instrumentos financieros concretos que ofrece cada institución con sus condiciones particulares. A veces, a efectos de promoción, los productos financieros de una institución se comercializan con un nombre, como es el caso del FIEM del Ministerio de Economía y Competitividad de España o el PROINVEX del ICO. Estos productos financieros suelen modificar sus condiciones, así como cambiar de nombre, por ello es aconsejable que la empresa confirme con la entidad antes de tomar decisiones financieras.


CONCEPTOS CLAVE




• Estrategia de la Financiación de los Negocios Internacionales.


• Principales tipos de financiación de los negocios internacionales.


• Fuente de financiación o entidad financiera.


• Instrumento genérico de financiación.


• Producto financiero específico.





CUESTIONES PARA REFLEXIONAR




• ¿Cuáles son los principales criterios que se deben analizar en toda estrategia de la financiación?


• ¿Cuáles son las principales decisiones que se deben tomar en toda estrategia de la financiación?


• ¿Cuál es la diferencia entre un instrumento financiero y un producto financiero?


• ¿Por qué los instrumentos financieros varían de un tipo de negocio internacional a otro?


• ¿Por qué los productos financieros varían de un país destino a otro?






CAPÍTULO 2.
ESTRATEGIA DE LA FINANCIACIÓN DE INVERSIONES DIRECTAS EN EL EXTERIOR


 


La Inversión Directa en el Exterior (IDE) se está convirtiendo en una forma importante de realizar negocios internacionales y es utilizada por las empresas para entrar a nuevos países, mejorar la posición competitiva de sus exportaciones, expandir su producción o incrementar su participación en el mercado global. La estrategia, entendida como su elaboración, negociación e implementación4, es un factor esencial en las IDE que realiza la empresa y una parte se refiere a las decisiones para financiar dicha estrategia. Este análisis y toma de decisiones forman la estrategia de la financiación de IDE, tema que es el objeto de esta parte del libro.


En este capítulo se describen el concepto y tipos de IDE y la estrategia de su financiación, mostrándose los criterios que deben ser analizados para que la empresa pueda tomar las decisiones estratégicas sobre la financiación más adecuada. A continuación, como resultado del análisis, se presentan las instituciones financieras, agrupadas en financiación bilateral con apoyo oficial, financiación multilateral y otra financiación, así como los productos financieros que ofrece cada una de ellas. Se finaliza recordando los conceptos clave tratados y planteando varias cuestiones para reflexionar.


2.1. INVERSIÓN DIRECTA EN EL EXTERIOR Y ESTRATEGIA DE LA FINANCIACIÓN


Las IDE pueden ser una estrategia adecuada no solo para que la empresa consolide sus exportaciones de mercancías o desarrolle su producción en otros países. Adicionalmente, las empresas cuya actividad de negocio consiste en un tipo de servicios que no puede ser suministrado internacionalmente mediante la exportación, tales como el transporte interior, la distribución comercial, los hoteles o los restaurantes, necesitarán implantarse en el país donde pretendan suministrar dichos servicios de forma local5. De hecho, el término comercio internacional de servicios incluye las ventas locales en el país destino de la IDE realizadas por filiales extranjeras. Sin embargo, a efectos de medir su importancia, las filiales extranjeras son entidades residentes en el país destino y, por tanto, sus ventas locales no se recogen en la balanza de pagos ya que no se consideran transacciones entre residentes y no-residentes.


Habitualmente realizar una IDE es condición previa para el establecimiento de una presencia comercial y las empresas con frecuencia establecen filiales comerciales en el exterior con el propósito de suministar servicios y también mercancías que requieren un contacto, físico o temporal, cercano entre proveedor y cliente.


Este es un aspecto importante que se debe tener en cuenta en la estrategia de la financiación de IDE ya que, no todas las instituciones financian IDE comerciales, a pesar de que, en la actualidad la mitad de la IDE mundial tiene que ver con los servicios.


2.1.1. Inversión directa en el exterior


Existen varias definiciones de IDE, tales como la de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE) y la del Fondo Monetario Internacional (FMI). Sintetizando dichas definiciones se puede entender que una IDE es la inversión realizada por el residente de un país o inversor directo con el fin de establecer una participación duradera en una empresa o empresa participada que reside en un país distinto del país donde esté localizado el inversor.


El objeto de la IDE es que el inversor pueda ejercer una influencia efectiva sobre la gestión de una empresa en otro país, lo cual distingue una IDE de la inversión en cartera, ya que en este caso, los inversores no esperan controlar la gestión de la empresa. La participación duradera se manifiesta cuando el inversor posee al menos un 10% de los derechos de voto de la empresa participada.


La IDE se puede realizar mediante6:


1. La constitución o ampliación de una filial o sucursal en otro país en la que el inversor posea más del 50% de su poder de voto.


2. La adquisición del 100% de una empresa ya existente.


3. La participación no mayoritaria, entre el 10% y el 50%, en una empresa nueva o ya existente.


4. La concesión de préstamos a más de cinco años de una empresa matriz a sus filiales extranjeras.


Las IDE pueden ser productivas, cuando la empresa fabrica mercancías en otro país, y comerciales, cuando la empresa realiza algún tipo de servicio en otro país. Adicionalmente las IDE pueden ser verticales, cuando la empresa ubica diferentes actividades de su cadena de valor en diferentes países, y horizontales, cuando actividades similares de la cadena de valor son realizadas en diferentes países.


2.1.2. Estrategia de la financiación de IDE


La estrategia de la financiación de IDE incluye varias decisiones que son el resultado del análisis de varios elementos cuyo propósito es conseguir que la IDE sea financieramente viable.


Viabilidad financiera


Las IDE deben ser viables en diferentes aspectos tales como el técnico, el económico, el medioambiental o el financiero. Con el propósito de tomar decisiones correctas, es necesario distinguir entre viabilidad económica y viabilidad financiera de la IDE, ya que puede darse el caso de que una IDE sea económicamente viable pero no lo sea desde el punto de vista financiero.


La viabilidad económica implica que los ingresos obtenidos con la IDE son superiores a los costes necesarios y su análisis, por tanto, debe estimar el tamaño del mercado y el precio que maximice los ingresos, así como los costes de los suministros, equipos y recursos humanos.


La viabilidad financiera se refiere a los costes financieros, es decir, si los ingresos obtenidos con la IDE pueden devolver el principal y pagar los intereses de la financiación externa y retribuir a la financiación propia o capital según lo esperado. La empresa debe analizar las diferentes posibilidades de financiación, es decir, analizar su IDE según unos criterios para poder tomar las decisiones sobre las instituciones de financiación y los productos financieros adecuados para que la financiación de la IDE sea viable (Figura 2.1).
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Figura 2.1. Análisis y decisiones de la Estrategia de la financiación de IDE.


2.2. CRITERIOS DE ANÁLISIS Y TOMA DE DECISIONES


A continuación se presentan los principales criterios que se pueden utilizar para analizar la financiación de una IDE y cuyo resultado permitirá determinar cuáles son las instituciones y los productos financieros más adecuados.


2.2.1. Criterios de análisis


Tipo de IDE


Las IDE se pueden llevar a cabo de diferentes formas y la empresa debe analizar cuál es adecuada en cada caso. Una IDE puede ser propiedad de una sola empresa o de varios socios que realizan la IDE de forma conjunta. A su vez, los socios pueden ser entidades privadas o públicas. Puede ser objeto de una actividad productiva o comercial. Puede tener la forma jurídica de filial, sucursal u oficina comercial y la IDE puede realizarse mediante constitución, adquisición, absorción o fusión.


Área geográfica


El país destino de la IDE es una decisión de la estrategia internacional de la empresa y, una vez que el país ha sido determinado, dicho país es un criterio que debe analizarse en la estrategia de su financiación. La razón es que no todas las instituciones financieras financian IDE en todos los países. Por tanto, un análisis eficaz debe filtrar las instituciones que cubren el país destino seleccionado por la empresa para realizar su IDE.


Los países pueden ser clasificados por áreas geográficas amplias, tales como Europa, América del Norte, América Latina, Asia o África. Pero dichas áreas pueden dividirse también en regiones más específicas tales como Mercosur, Centroamérica, Comunidad Andina, el Caribe, Sudeste Asiático, Pacífico, África Subsahariana, África central o África oriental. Para cada una de estas zonas hay instituciones específicas que se enfocan en la financiación de las IDE que cumplan sus requisitos específicos.


Los países también pueden ser clasificados por su grado de desarrollo económico, aunque es un concepto más complejo de definir y en los últimos años han aparecido conceptos nuevos tales como países en transición, países recientemente industrializados (NIC), economías en desarrollo o mercados emergentes. A pesar de las diferentes clasificaciones existentes, tales como la de Naciones Unidas, Fondo Monetario Internacional o Banco Mundial, a efectos de la estrategia financiera quizá la clasificación más relevante sea la del Banco Mundial.


El 1 de julio de cada año, el Banco Mundial clasifica a los países según el ingreso nacional bruto per cápita (GNI p.c) obtenido el año anterior, acorde al umbral de los cuatro niveles de renta (Tabla 2.1). Esta clasificación es importante a efectos de estrategia de la financiación de negocios internacionales porque determina la elegibilidad de los países para recibir determinado tipo de financiación. Sin embargo, se debe tener en cuenta que esta clasificación según la renta no refleja necesariamente el desarrollo de los países, ya que este concepto debería incluir otros elementos tales como la distribución de la renta, el grado de alfabetización, el acceso a la asistencia sanitaria o el transporte público.






	Tabla 2.1. Clasificación de los países del Banco Mundial, según su nivel de GNI p.c.7






	Renta baja

	Ingreso nacional bruto per cápita: igual o inferior a 1.045 USD en 2014






	Renta media-baja

	Ingreso nacional bruto per cápita: entre 1.046 USD y 4.125 USD en 2014






	Renta media-alta

	Ingreso nacional bruto per cápita: entre 4.126 USD y 12.745 USD en 2014






	Renta alta

	Ingreso nacional bruto per cápita: igual o mayor a 12.746 USD en 2014







Fuente: elaboración propia basada en datos del Banco Mundial, 1 de julio de 2015.


En los países de renta alta se pueden distinguir los países miembros de la OCDE y los no miembros. No todos los países miembros de la OCDE tienen un nivel de renta alto, como es el caso de Hungría, México y Turquía, ni todos los países de renta alta son miembros de la OCDE, como por ejemplo, Singapur, Taiwán, Emiratos Árabes o Kuwait. Este nivel de renta debe actualizarse ya que puede cambiar de un año a otro.


Elementos susceptibles de financiación


A veces se concibe la IDE como una unidad, sin pensar en sus diferentes fases o en los elementos que la forman, y tan solo se la asocia con la circulación de grandes flujos monetarios entre países.


Esta es una percepción macroeconómica que resulta poco útil para la estrategia empresarial de la IDE y su financiación. Desde el punto de vista de la empresa, antes de buscar financiación es


preciso establecer qué es lo que requiere ser financiado en cada IDE.


Los elementos susceptibles de financiación de la IDE pueden analizarse desde una perspectiva cronológica y también considerando sus diversas partes.


Cronológicamente, la financiación de la IDE puede dividirse en elementos previos, puesta en marcha y operativa posterior (Figura 2.2).


[image: Image]


Figura 2.2. Perspectiva cronológica de los elementos de la IDE


Respecto a los componentes de la IDE, los elementos susceptibles de financiación pueden ser capital social, activo fijo y activo circulante.






	Tabla 2.2. Elementos de la IDE susceptibles de financiación






	Capital social

	Activo fijo

	Activo circulante






	Aportaciones de los propietarios: monetarias o en especie.

	Edificios, terrenos. Equipos, maquinaria. Patentes, marcas.

	Salarios, suministros. Cobros aplazados a clientes.







Fuente: elaboración propia.


Las diversas instituciones financian diferentes elementos de la IDE, por tanto una vez que la empresa ha determinado el tipo de negocio internacional que va a desarrollar, el país destino y los elementos de la IDE para los que precisa financiación, podrá saber las instituciones financieras adecuadas para obtenerla e investigar los productos financieros que ofrecen.


Receptor de la financiación y responsable de su pago y devolución


Otro aspecto que debe ser analizado se refiere a quien recibirá la financiación y será responsable de su devolución y pago, es decir, analizar si el garante será la empresa matriz que realiza la IDE o será la propia IDE que se establece en otro país. El resultado de este análisis determinará no solo las instituciones a la que dirigirse para obtener financiación sino también la estructura de la financiación, ya sea corporativa o de Project Finance (capítulo 4).


2.2.2. Toma de decisiones empresariales


Una vez analizados los criterios anteriores, la empresa puede determinar las instituciones financieras a las que dirigirse con el objeto de conocer los productos financieros que ofrece para el tipo de instrumento financiero que precisa. En la Figura 2.3 se muestran las principales instituciones financieras agrupadas en los tres tipos, así como los productos financieros de la financiación española con apoyo oficial existentes para la IDE.


Institución financiera


Las instituciones que ofrecen financiación para las IDE de empresas españolas pueden desglosarse en instituciones oficiales españolas, organismos multilaterales y otras entidades financieras. A continuación se explica para cada una de ellas, el tipo de IDE que financian, el área geográfica donde debe realizarse la IDE, los elementos que pueden ser financiados y el tipo de estructura de financiación que admiten.


Instrumento financiero


La empresa debe analizar si para financiar la IDE requiere deuda, capital o ambos, así como el tipo de instrumento financiero de cada categoría mostrados previamente (Tabla 1.2), tales como capital riesgo (capital), préstamo participativo (cuasi-capital) o préstamo (deuda).


Producto financiero


Los productos financieros que la empresa puede obtener de cada entidad para financiar distintos elementos de un tipo u otro de IDE y que se vayan a realizar en determinados países, se basan en instrumentos financieros genéricos con las condiciones específicas que ofrece la institución. Estas condiciones específicas consisten principalmente en el coste de los fondos, en el plazo y ritmo de devolución, en el período de gracia hasta que se comienza a pagar y en las garantías requeridas.


[image: Image]


Figura 2.3. Instituciones financieras y productos financieros de la IDE.


Fuente: elaboración propia.


2.3. FINANCIACIÓN BILATERAL CON APOYO OFICIAL: INSTITUCIONES Y PRODUCTOS FINANCIEROS


El primer grupo de instituciones de financiación de la IDE es el formado por instituciones oficiales españolas como apoyo a la internacionalización de la empresa española. A continuación se muestran las instituciones financieras que son fuente de financiación con apoyo oficial para la IDE, los requisitos que deben cumplir las IDE para que sean susceptibles de obtener los productosfinancieros que ofrecen cada una y los instrumentos financieros que se utilizan para cada producto financiero.
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