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Re sumen
Este artiCulo parte ele 1Il análisiS De los ereucs originadOS por lOS accesos deglOtlall1ilCICIl yaperllla,Ysus cnsecences para los
paises 001Tercer MLIlOO. El autor examina la necesi03Cl de reaüzar esñeecs cesoe la aeatIemIa pat'a caoacta allaClor~
especializado en linanzas. en rlJe\IaS ccrceencas yen la investigación de prOblemas actuales de las nrenzas inemaconaes.
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1. Introducción

En los últimos 15 años el comportamiento de las
finanzas internacionales cambió extraordinariamen·
le. Se tiene una mejor comprensión demuchos

problemas que antes parecian enigmáticos.Otrosaspectos
aún constituyenobjeto de controversia,

Elesludiodelas linanzasinternacionalesespartede
lalormación internacional de los ejecutivosyempresa­
rios. en vistade lacreciente globalizaclón de la econo­
ma Este procesodeinlegración liendeacrear unsolo
mercadomundial en el que se comercien productosidén­
licos.producidosporempresascuyoorigen esditicil de
determinar.ya Que sus operacionesseencuentran distri­
buidasenvarios países.
. En este sentido. es de resallar que las actividades

financierasinternacionalesincorporan conprontitudlos
adelantos en compulaciOn ytelecomunicaciones.El uso
del Interne!, de la teleton ia mOvil. por ejemplo. nosolo
facilita laforma de expeditar losnegocios.sino queyano

Este articulo es p roducto delasreuenon académica delanorenel
campodelaslinanzas. Se reCibió en eneroyse aprobóríeumuva­
menle en allfil de2004

•• Prolesot astseme de la Ulllvefslddd NaCIonal deColombia en el
éea de f inanzas E-malllelruilflo02(Wy.¡hoocomm~

es necesario que las personasse desplacenaono lugar.
Algunosanalistas se sientenpreocupados.sinembargo.
porque laactividad financ iera crecelueradeproporción.
sisecomparaconelcrecimientodelaeconomia real. El
volumen de las transaccionesdiarias en los mercados
linancierosinternacionales pasó de.6billones atines de
los ochenta a1.0 billones de dólares en1993 y2.0 billo­
nes en 1996. Obviamente lamayor partedeestas Iran­
sacciones tienenpocoQueverconel comercio ínierna­
ciona' y buscan fines especulativos o la cobertera de
riesgo.

Enlre losfactoresqueconducenalaglobalizaciOn de
los mercados financierosse encuentran:
• t.a desregulaciOnyliberalizaciónde losmercados '

nacionales
• Elprogreso tecnológico:seguimiento omonitorización

delos mercados mundiales. eiecuciónde órdenes.
análisisde riesgosyoportunidades financieras

• Crecienteinstitucionalizacióndelos mercadosfinan­
cieros
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2. Necesidad de nuevas
competencias de los especialistas
en finanzas
El comercio internacional de mercancías esla forma
más antigua de negocios internacionales. Aunque su
dinamismo es impresionante (8.5% anual). queda atrás
com parado con las formas nuevas. tales como ventas
de licencias yfra nQuicias.joint-ventures. fusiones. ad­
quisiciones.alianzas estratégicas.outsourcingeinver­
sióndirecta. Estas actividades crecen aunri tmomu­
cho mayor Que el intercambio demercancias.

Elárea de mayor creci miento.sinembargo.sonlas
finanzas internacionales. Luego el conocimiento de las
finanzas internacionalespermitealejecutivo financiero
entender laforma en Que los acontecimientos interna­
cionales puedenatectar su empresa yqué medidas de­
bentomarse para evitar los peligrosyaprovechar las
oportunidadesQue ofrecen los cambios en el entorno
internacional. La formación internacional permite alos
ejeculivos yempresarios anticipar los eventos ytomar
lasdecisiones apropiadas antes de Que seademasiado
larde.El mundo de losnegocios es un mundodedeci­
siones, yéstassetoman enfrentando riesgosmaneja­
blespara el negocio.

Corresponde entonces alos lideres del Tercer Mun­
do lorjar genle con capacidad de entender estas
interrelaciones del comercio internacional. Este se
circunscribió enel pasado. en estelado del hemisferio
- aunquesuene irreverente- oa lasrelacionestradicio­
nales entre un paísexpo rtador de materiasprimas yre­
cursos vifales frenteaaquél poseedor de los recursos
financierosreservadospara incrementar sureserva de
capital , Hoy. nadie puede negar la enorme inlluencia
que están ejerciendo las compañías nansnacionales que
desbordanlastronterasdeunpaisyque llegan aejer­
cer más poder que los propios gobiernos donde se
encuentran domici liadas.

El viejo concepto de las Iinanzas internacionales
está revaluado:adquiere másvigencia yvigorpero den­
tro del nuevo contexto internaci onal.

Un análisis del entorno empresarial. por ejemplo.
implica la determinación de ciertos límitesoáreasde
influenciaen los Que ellase desenvuelve.Así. sepodria
sugerir Que una estratificación apropiada del entorno
seriaaquella que lo descompone en trescafegorias: en­
torno local , entorno nacional yentorno mundial.

Perlinenteaun adecuado conocimiento de lasti­
nanzas internacionales es identificar hasta dónde los
ten érnenosque ocurren enel ámbüomundial pueden
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llegar a afectar el estrato más cercano a la real idad
empresarial. sector real de la economía de una na­
ción.Tambiénen sentido contrario. es decir. hasta qué
punto un fenómeno local puedeatectar los otros es­
tratos, Por ejemplo.el proceso de apertura económica
Que enfrentan infini dadde países como respuesta a
una tendencia de globalización de laseconomias afec­
ta enel ámbito local amuchas empresas medianas y
pequeñas - sobre todo de paises en desarrollo- que
noestabansufici entementepreparadas para enfrentar
lacompetenciadeproductosextranjeros.

Debido aQue elentorno financiero es crecientemente
integrado e interdependiente. los acontecimientos en
paísesdistantespueden tener un electo inmediatoso­
bre el desempeño delaempresa.Una caida del indice
bursáli l de Nueva York (DowJones) Oun alza o dismi­
nución de los intereses hecha por la Reserva Federal.
afecta el indice de preciosycotizacionesde otros pai­
ses yuna consecuentefluctuación enlas lasas de inte­
rés. Una devaluación del tipo de cambio en Iallancia.
Singapur.del yuan(China).dei yen (Japonés).del rublo
(Rusia). puede provocar pánico mundial entre los
inversionistasyun retiro generalizado de loscapitales
en los mercados emergentes.

Aun las empresas Que operanexclusivamente den­
tro delas fronlerasnacionales no pueden escapar alos
cambios en el entomo internacional. Una apreciación
de la moneda nacional,aumenta la competenciaextran­
jera en el mercado interno. Una política monetariares­
trictiva en EstadosUnidos.aumenlalastasas deinterés
en dó lare s y consec uentemente los costos de
financiamiento en oíros paises. Todas las variables
macroeconómicas son influenciadas por el comp~ria¡
miento delos mercados mternacionales: tiposdec~ml '

bio. lasas de interés. preciosde los bonos. de las aC'1
clones. de las materi as primas. presupuestclce
Gobierno. balanza de pagos. deuda eztema. reservas
inlernac ionales.etc éíea . I\. ;

Lacrec iente globalilación crea oportunidadessir I
precedentespara el crecimiento yel progreso.Sin em- 1
bargo. aumenta también el riesgo. El principal, es,el ~

cambiario. relac ionado conlavoJatiJidaddelos ti os •
cambio. sobre todoenel derégimen flotante. Además
seincorporael riesgo económico. el riesgopolilico. el
financiero,el operacional,el especifico.en fin,el riesgo
país, asi denominado.

Los ejecutivos actuales. sean públicos o prilV¡¡¡~"

deben tener capacidad para evaluar el impacio u;»m,."
diferentestiposderiesgoysaber manejarlos,



Se debeconocer.además.Que la globalización tiene
sulado oscuro:

• Excesivavolatilidad de precios. sobre lodo losIi­
posde cambio. loQue dificulta la planificación eco­
nómica de targo plazo.

• Efectode conlagio.Si un paísen via de desarro llo
sufre una fuga de capitales, los especuladores in­
ternacionales retiran también suscapitalesde otras
economías emergentes. Que no tienen nada Que
ver conel paísatectado.

• Tendencia hacia la deflación. Para mejorarsuca­
pacidad de compelir. las empresas construyenun
excesode capacidad.Sin embargo.etatándere­
ducir los costos reduce el poder adquisitivo de
los consumidores. lo Quegenera crisis de sobre­
producción (exceso de oferta) y una trampa de
liquidez.

• Incremento de la desigualdad disfributiva. La
globalización producelanto ganadorescomo per­
dedores.La brecha entre losdosgrupos seensan­
cha constantemente. lo Que puede provocar
resentimiento por partede los perdedoreseinclu­
so intentosdedarmarcha atrásenla globalización.

• Exacerbación de con!lictos en losentornos regio­
nal e internacional. Una tucha sin cuartel por los
limitadosmercadosagudizalosconflictos ypuede
conduciraguerrascomercialessin precedentes.

Resumiendo. et mundo gtobatizado creaoportu-
nidades y amenazas. El estudiede las finanzas inter­
nacionalesnosolo perm iteentendermejor el mundo
enQue vivimos. sino tambiéncontribuye amejorar la
calidadde las decisioneseconómicasyfinancierasQue
setoman.

Un recorrido académico-práct ico delasfinanzasin­
ternaclonalesapl icableal medio lat inoamericanodebe
incluirlemas como el conocimiento delsistemamone­
tariointernacional:una rese ña histórica del sistemamo­
netario y financiero. en particular el de los EE.UU.; el
mercado de capi ta les de las otras naciones más
induslrializadas.enparficu lar el euromercadoyel dela
Cuencadel Pacilico; lasconsecuenciasdela deudaex­
ternalatinoamericanaysu manejo; laformaciónde las
cotizacionesdemonedas: cómointercambiarconins­
trumenlos linancieros como los SWAPS; operaciones
lorward; operacionescon endeudamienlo externo:cómo
inlervienenlosbancosen labolsa denegocios del co­
mercio exterior:Quées una inversión eneurodólares y
en ewooesos. etc. Todoestoes provistopor el estudIO
de las IinaOlasinternacionales.

CONTABILIDAD Y FINANZAS

Por ejemplo. lasmetasdeadministracióndel etecti­
vade una compañíatransnacionalsonsemejantesalas
de compañías puramentenacionales. Estoes, laspri­
merasintentan acel erar suscobros. retardarsus gastos
yhacer el usomáseficienteposibledesus recursosde
efectivo mediantela minimizaciónde sus saldosexce­
dentes.afindeinvert irlosparaobtenerel mayor rendi­
mientoposible,en congruenciaconlas restriccionesde
liquidez yseguridad.

Desde el puntodevista de las nuevasnecesidades
enlaíormacíon delos anal istas se requiere el apoyode
los cursos de finanzas internacionales Que en general
deben abarcaraspectoscomo:análisis de labalanza de
pagos. sus flujos de carla y targo ptazo y los movi­
mientos de capital; análisis teórico yempírico de los
factores Que determinanel valor del lipa de cambiode
unamoneda:factores Que determinanla inversión ex­
tranjera yfuentes definanciamientodel comercio inter­
nacional;análisisde ladeterminaciónde tasas de cam­
bio spot. forwardytasas de interés: relación exístente
entre inflación. tipo decambioytasas de interés:intro­
ducción al riesgofinanciero yriesgode ti po decambio
aQuese expone una empresa internacional .

Aspectos internacionales de las finanzasse tendrían
Que abordar en lemas relacionados con la eficiencia del
mercado financieronacional einlernaciona1. laeficiencia
delas empresas narsnaciorales.el riesgo,rendimiento y
diversificación delas empresas nansnacienales.el mer­
cadointernacional de bonos, laestructura óptima para
las decisiones internacionales de proyectosde inversión,
el casio de capital para empresas iransnacienales. laes­
tructura decapital. elequi librio delosriesgosoperativos
ytinancieros. lapolíticadedividendos. la adminisuación
detelectivo.el linanciamiento de cuernas porcobraren el
exlranjero ylainfluencia eimportanciade la tecnologíaa
íravésde lnlernet.

loanterior redefine lasfinanzas internacionales como
un áreadel conocimiento Quecombina los elementos de
finanzas corporativas yeconomia internacional. Las fi­
nanzasson básicamenle el estudio delos flujosde etec­
llvo.En linanzas infernac ionalesse estudian los flujos de
eleclivo através de las Ironterasnacionales.

El nuevo escenario de global ización plantea nuevos
problemas en el campo de las IInanzas internacionales
con respecto atemas como:economia internacional.in­
vestigacióndemercadosinternacionalesysus mecanis­
mos de penetración. aplicación de técnicas novedosas
de mercadeo, ytoma de decisiones definanciación en
situaciones de riesgo yvolalllidad.nuevastecnologiasde
información ycomunicación.
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3. Conclusiones
Las necesidadesdel proceso de globalización yapertura
han debilitado la balanza de pagos de los paises del
Tercer Mundo. En estesentido, las finanzas lnternac lo­
na/escobran gran importanciacomotema de formación.
puespermitealosejecutivos yempresarios entender la
forma enQuelosacontecimientos internacionalespue­
denafectarlos yqué medidas sedebentener encuenta
para manejar los riesgos y aprovechar las oportunida­
desque olrecenloscambiosenelentorno internacional.

Por tal motivosedeben rea lizar esfuerzos desde la
academia para capacitar al talento humano en nuevas
competencias yanálisisdeprob lemas actua les de lasfi­
nanzas internacionales. Sedebenincluir temascomoel
conocimientodelsistema monetariointernacional, el mer­
cado decapitalesdeotrasnaciones másindustrializadas,
lasconsecuencias de ladeuda externa latinoamericanay
su manejo, la formacióndelascotizacionesdemonedas.
el intercambio deinstrumentos financieros, entreotros,

Un cursodefinanzas internacionales debe abarcar
análisisdelabalanzadepagos:análisisde losfactores
Quedeterminanel valor del tipodecambio de una mo­
neda:análisisde ladeterminac ión detasas de cambio
snot. forwardytasas de interés; relaciónexislenteentre
inflación, tpode cambio ytasasdeinterés: factoresque
determinan la inversión extranjera y fuentes de
financiamiento del comerciointernacional, riesgofinan­
ciero y riesgo detipodecambioaque seexpone una
empresainternacional. Ademásdeberá tener encuenta
temas comoeficienciadel mercado financiero nacional
einternacional ydeempresastransnacionales, merca­
dointernacional de bonos, laestructuraóptimapara las
decisiones internacionales de proyectos de inversión,

el costo de cap ita l para empresas transnacionales, la
estructu ra de capital , el equilibrio de los riesgos
operalivos y linancieros, la poñtica de divi dendos, la
administración del efect ivo,el financiamientode cuen­
tas por cobrar enel extranjero y la influencia e irnpor­
tanela de latecnologiaatravésde Internet.

Referencias bibliográficas

Adams.J. (1 979). TheContemporaryInfernationalEconomy (par!
4). N.Y. SI. Marlin'sPress ínc.

ASOCIACiÓN COLOMBIANA DE UNIVERSIDADES (ASCUN),
COlCIENCIAS. (2002). Educaciánsuperior, sociedad ein­
vestigacián. Bogotá.

Copeland.1,Koller.1,anc Murrin,J.(2000). Valuation measuring
and Managing !he Value01Co. (3rd ed). New York: Jom
Wiley & Sons lnc.

Moyer. C.. Meguigan. J. yKrellow,W. (1998). Administración fi~

nanciera contemporánea (7a ed.). México: International
Thomson Editores.

Fabozzi. F. andModigliani, F. (2002).Capital Markets (3rd ed).
Prenñce Hall.

Carcía, O. (1999).Administraciónfinanciera (3" ed.). Cali:Prensa
Moderna lrmresores S.A.

Mankiw, G Macroeconomia (1997) . Barcelona: Antoni Boseh
Edñor.

Planes dedesarrollo delas facultadeseInstitutos lnter tacultaríes
1999-2003 (2000) .UniversidadNacional de Colombia,sede
BogOlá

Stiglilz. J, (1994).Economia. Madrid: Editorial Ariel,

Iew. H. (1997) .The evo/ution oflhe internatlonal manetarysystem,
NewYork: John Wiley&Sonso

-

78


