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INTRODUCCIÓN

La finalidad de este libro es explicar de una manera clara y didáctica cómo se 
utilizan las finanzas internacionales en la práctica del comercio internacional 
(exportaciones e importaciones) y la inversión exterior. El libro se dirige a em-
presas que llevan a cabo actividades internacionales, pero también a profesores y 
alumnos de finanzas internacionales en cursos de grado superior, universitarios 
y de postgrado. En este sentido, se ha buscado combinar la aplicación práctica 
de las finanzas internacionales con su aprendizaje. A partir de un capítulo intro-
ductorio en el que se describen los tipos de entidades financieras y los servicios 
internacionales que prestan, se analizan en detalle cada uno de ellos: los medios 
de pago internacional, con especial hincapié en el crédito documentario; avales 
y garantías para el exterior; financiación de exportaciones mediante factoring y 
forfaiting; cobertura de riesgos políticos, comerciales y de tipo de cambio; así 
como las alternativas para financiar exportaciones e inversiones en el exterior, 
incluyendo el crédito oficial a la exportación. 

El libro se orienta hacia el conocimiento práctico de las finanzas internacionales. 
Para ello, en cada uno de los instrumentos financieros analizados, se explica qué 
ventajas e inconvenientes tiene, cómo es el sistema de contratación con la entidad 
financiera y qué gastos origina para la empresa (intereses, comisiones, penaliza-
ciones, etc.). Igualmente, se incluyen numerosos ejemplos resueltos para aprender 
a valorar su impacto económico. La aplicación de los conocimientos expuestos 
puede realizarse mediante la resolución de casos prácticos incluidos en la publica-
ción Casos de Finanzas Internacionales, cuya autora es también Claudina Quiroga. 
Ambos libros son complementarios ya que tienen la misma estructura, utilizan el 
mismo lenguaje y analizan los mismos instrumentos de finanzas internacionales.

Esperamos que esta nueva publicación de comercio internacional contribuya 
de forma eficaz al uso y aprendizaje de las finanzas internacionales por parte 
de las empresas, tan necesario en un entorno económico sometido a nume-
rosas incertidumbres.

Olegario Llamazares García-Lomas	
Director de Global Marketing Strategies
www.globalnegotiator.com 
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1.	 LAS FINANZAS EN LA INTERNACIONALIZACIÓN DE LA 	
	 EMPRESA

1.1	 FUNCIONES EN EL COMERCIO EXTERIOR Y LA INVERSIÓN

La empresa, enfrentada a la tarea de ampliar su actividad comercial a los merca-
dos exteriores necesita apoyarse en empresas de servicios que le van a permitir 
llevar a cabo con éxito las operaciones de exportación e importación, así como 
de inversión de el exterior.

Entre estos servicios, adquieren una relevancia esencial los de carácter financiero, 
que incluyen, entre otros:

•	 Los instrumentos de cobro y pago de las operaciones con clientes y pro-
veedores internacionales.

•	 La financiación de operaciones de exportación, cuyo período de ejecu-
ción se puede alargar meses, desde la compra de materias primas para la 
fabricación de los productos hasta el cobro al cliente final.

•	 La emisión de avales y garantías sobre una exportación determinada o 
para cubrir posibles reclamaciones o devolución de anticipos realizados 
por el importador.

•	 La cobertura de riesgo comerciales, en sus distintas versiones, para mini-
mizar en la medida de lo posible las incidencias de cobro en las relaciones 
con los clientes extranjeros.

•	 La cobertura en los riesgos de tipo de cambio, consecuencia de las varia-
ciones en la cotización de las divisas, cuando se exporta o importa con 
pago aplazado y en un divisa distinta a la propia.

•	 La financiación con cargo al crédito oficial a la exportación proporcionada 
por organismos públicos que apoyan la internacionalización de la empresa. 

•	 La financiación de proyectos de inversión en el exterior para aquellas 
empresas que están en un fase más avanzada en su expansión interna-
cional y que se plantean crear unidades de negocio, bien sea de carácter 
comercial (filiales comerciales) o productivas (plantas de producción).
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Cuadro 1.1. Servicios financieros para la internacionalización

1.2	 TIPOS DE ENTIDADES FINANCIERAS 

La prestación de todos estos servicios se lleva a cabo por un conjunto de enti-
dades financieras, tanto públicas como privadas, con un nivel de especializa-
ción diferente. Por ello, es importante que la empresa internacional conozca 
las actividades de cada una de ellas.

Entidades financieras multilaterales

Son entidades de ámbito mundial en las que participan como socios en su capital 
la mayoría de los países del mundo, si bien la gestión la llevan a cabo principal-
mente la Unión Europea y Estados Unidos. Las más relevantes son el Fondo 
Monetario Internacional, el Banco Mundial y los Bancos de Desarrollo Regional.

•	 Fondo Monetario Internacional (FMI)

El FMI se crea, al igual que el Banco Mundial, en la conferencia de Bretton 
Woods (Estados Unidos), celebrada en 1944, con una triple función:

o	 Favorecer la estabilidad de los tipos de cambio de las diferentes divisas.

o	 Financiar los desequilibrios exteriores de aquellos países (emergentes y 
en vías de desarrollo) que tienen unos niveles muy elevados de déficit 
comercial y deuda externa.

o	 Analizar la evolución de la economía mundial en cuanto a sus prin-

ENTIDADES FINANCIERAS

EMPRESAS EXPORTADORAS 
E INVERSORAS

Cobros y pagos  
internacionales

Financiación 
Exportaciones

Cobertura riesgos 
comerciales

Cobertura riesgos 
tipo de cambio

Financiación 
Inversores
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cipales macromagnitudes (PIB, inflación, paro, deuda externa) de los 
diferentes países, agrupados en grandes zonas económicas.

Esta última función es, quizá, la más relevante para la empresa internacional. 
A través de las publicaciones e informes del FMI (permanentemente actuali-
zados) se obtiene información de la máxima solvencia para conocer la situa-
ción económica y financiera de todos los países del mundo. Esta información 
es de gran utilidad para tomar decisiones de estrategia internacional, como 
por ejemplo, la elección de mercados objetivo para exportar. 

•	 Banco Mundial

La misión del Banco Mundial es proporcionar recursos financieros a largo 
plazo para proyectos de inversión (infraestructuras, regadíos, formación, etc.) 
en los países menos desarrollados, en los que centra toda actividad. Es decir, 
actúa como un instrumento de ayuda al desarrollo, a lo que se ha dado en 
llamar «cuarto mundo»: aproximadamente 75 países que tiene una renta per 
cápita inferior a 1.175 dólares (año 2020), y tienen dificultades de solvencia 
para conseguir financiación en condiciones de mercado. 

Para financiar estos proyectos, el Banco Mundial utiliza sus recursos propios 
(cuotas de los países miembros) y los obtenidos mediante la emisión de cédulas 
que coloca en los países socios del Banco. Las ayudas se canalizan a través de 
cuatro instituciones que integran el grupo del Banco Mundial: el Banco Mundial 
de Reconstrucción y Desarrollo (BIRD) que concede préstamos en condiciones 
de mercado a los países en vías de desarrollo con renta per cápita relativamente 
alta; la Asociación Internacional de Desarrollo (AID) que otorga créditos con-
cesionarios, sin interés o con un interés inferior al del mercado; la Corporación 
Financiera Internacional (CFI) cuya misión es estimular el crecimiento de los paí-
ses menos desarrollados, apoyando iniciativas del sector privado; y el Organismo 
Multilateral de Garantía de Inversiones (OMGI), que ofrece a los inversores ex-
tranjeros garantías que cubren los riesgos no comerciales de estas inversiones.

•	 Bancos de Desarrollo Regional

Paralelamente al grupo del Banco Mundial existen otras instituciones multi-
laterales de financiación de ámbito continental: el Banco Interamericano de 
Desarrollo (BID), creado en 1959, el Banco Asiático de Desarrollo (BAD), 
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creado en 1963 y el Banco Africano de Desarrollo (BAfD) creado en 1964, 
así como el Banco Europeo de Reconstrucción y Desarrollo (BERD), para 
ayudar a los antiguos países del bloque del Este en su proceso de transición 
a la economía de mercado. 

La existencia de todas estas instituciones de financiación al desarrollo permi-
te elevar el nivel de actividad económica en los países más pobres y, en este 
sentido, supone la apertura de nuevos mercados y la posibilidad de obtener 
pedidos importantes. Desde el punto de vista de la estrategia empresarial, las 
empresas industriales, de ingeniería y construcción, y las consultoras, deben 
informarse de los proyectos financiados por estas instituciones, y de cómo 
se desarrollan los concursos y licitaciones públicas para acceder a ellos como 
proveedores o subcontratistas.
 
Banca comercial internacional

Los bancos comerciales son los grandes gestores de los servicios financieros in-
ternacionales que se prestan a las empresas; en concreto: los pagos y cobros in-
ternacionales y la financiación de las operaciones de comercio exterior. Espe-
cialmente, los de mayor tamaño, Banco Santander y BBVA, han sido pioneros 
en el proceso de internacionalización, al implantarse en determinadas zonas 
geográficas, especialmente la UE y América Latina. Otros como CaixaBank 
o el Banco de Sabadell cuentan con una importante tradición de apoyo a las 
empresas exportadoras y ofrecen servicios innovadores como, por ejemplo, la 
apertura y autorización de créditos documentarios online.

La banca comercial presta servicios financieros internacionales a través de dis-
tintas unidades de negocio que van desde su red de oficinas en España, hasta 
bancos propios en grandes mercados.

•	 Red de oficinas

En las principales ciudades y zonas industriales, los bancos tienen oficinas es-
pecializadas en banca de empresas, que suelen contar con un departamento de 
«comercio exterior» o «negocio internacional», para atender a las empresas ex-
portadoras e importadoras. A través de ellas se asesora y presta servicios sobre 
transferencias internacionales, remesas y créditos documentarios, o seguros de 
cambio y cobertura de divisas.
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•	 Servicios centrales de exterior

La necesidad de especialización de las operaciones de comercio exterior, así 
como el cumplimiento de la normativas sobre cobros y pagos internacionales 
hace que todos los bancos centralicen la operativa internacional en una unidad 
central que se denomina de distintas maneras («Departamento de Comercio 
Exterior», «División Internacional»). Estas unidades, además de controlar to-
das las operaciones y servir de enlace con las red de sucursales propias y bancos 
corresponsales en el exterior, también presta servicios de asesoramiento en 
las operaciones de comercio exterior, búsqueda de socios, información sobre 
demandas de productos en el extranjero, etc.

•	 Oficinas de representación

Situadas en países importantes (Estados Unidos, China), son unidades pro-
pias del banco de reducida dimensión (apenas 3 o 4 personas), cuya misión 
es asesorar a los clientes en aspectos sobre normativas locales (financieras, 
fiscales, laborales) así como facilitarles contactos con posibles clientes o so-
cios potenciales. 

•	 Sucursales internacionales

Se localizan en países que tienen fuertes relaciones comerciales con España. 
Además de los servicios prestados por las oficinas de representación, al tener 
un estatus de entidad bancaria autorizada para operar en el país, prestan finan-
ciación y servicios bancarios a empresas españolas con actividad en ese país. 
Igualmente, ofrecen servicios y financiación a empresas locales que tienen 
relación comercial con España.

•	 Bancos participados y bancos propios

Los principales bancos españoles han comprado la totalidad o una parte ma-
yoritaria de algunos bancos extranjeros (principalmente en América Latina) 
lo que les permite ofrecer servicios financieros globales en esos países. Ese es 
el caso por ejemplo del Banco de Santander en Brasil o del BBVA en México. 

•	 Bancos corresponsales
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Finalmente, en los países en los que los bancos no tiene representación propia 
(oficina, sucursal o banco) trabajan con la figura de los bancos corresponsales 
que son los que se ocupan de gestionar en su nombre, en ese cada país, de for-
ma preferente, las transferencias bancarias, la notificación y confirmación de 
los créditos documentarios o la aceptación de depósitos por cuenta de clientes 
del banco. Cada banco suele tener varios bancos corresponsales en un mismo 
país, con la finalidad de facilitar las relaciones entre su clientes españoles y los 
distintos tipos de clientes en el país extranjero.

Cuadro 1.2 Estructura de la banca comercial internacional

RED DE SUCURSALES

Oficinas  
Representación y Sucursales

Bancos 
corresponsales

Banco participados  
y bancos propios

Servicios centrales de exterior

Compañías de seguro

Son empresas cuya misión es asegurar los riesgos comerciales —sobre todo el 
riesgo de cobro— en el que incurren las empresas en sus ventas internaciona-
les. Existes diferentes tipos de empresas que se engloban en este sector: compa-
ñías de seguro de crédito a la exportación, factoring de exportación y forfaiting.

•	 Seguro de crédito a la exportación

Mediante una póliza de seguro, bien sea individual (por operación) o global 
(para el conjunto de operaciones autorizadas durante un año) la compañía de 
seguros cubre el riesgo de cobro (hasta un determinada porcentaje que oscila 
entre el 60% y el 90%) a cambio de una prima (que varía entre el 1% y el 5%) 
en función de la cartera de clientes de la empresa asegurada. En España, hay 
varias empresas que ofrecen este servicio tanto nacionales (CESCE, Crédito y 
Caución o Mapfre) como multinacionales que operan en España (COFACE 
o Atradius).
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•	 Factoring internacional

En este servicio, la empresa exportadora cede a la empresa de factoring, conocida 
como «factor», la gestión de cobro de sus facturas en un mercado internacional. 
Normalmente este servicio lo utilizan empresas de bienes de consumo (alimenta-
ción, textil y calzado, etc.) que emiten facturas de importes pequeños y medianos 
a un gran número de clientes. El factoring se puede hacer «con recurso» (solo 
incluye la gestión de cobro) o «sin recurso» (además de la gestión, el factor se asu-
me el riesgo de cobro). Algunas de la empresas con más experiencia en factoring 
internacional son Eurofactor, Gedesco Factoring o Santander Factoring.

•	 Forfaiting

En el forfaiting, la entidad financiera compra al exportador el derecho de co-
bro o crédito, representado por una letra aceptada por el importador y avalada 
por un banco. De esta forma el exportador queda libre del riesgo de cobro y 
de cualquier otro que conlleve la operación y, además, hace líquido el importe 
de la venta; es decir, el forfaiting es a la vez instrumento de seguro y de finan-
ciación. El forfaiting se presta a través de departamentos especializados de los 
grandes banco comerciales como Santander, BBVA, CaixaBank o Bankia.

•	 Empresas de información financiera

Un servicio complementario a los diferentes instrumentos de seguro es la in-
formación financiera y comercial de potenciales clientes en el exterior. El uso 
de este servicio se realiza con anterioridad a las ventas a crédito en mercados 
exteriores. A través de estos informes sobre diferentes datos de la empresa 
(fecha de constitución, capital, socios, ventas, balance, incidencias de pago) se 
valora el riesgo de impago. El coste de los informes varía mucho si se contrata 
de forma individual (puede estar entre 100 y 150 euros), a si se realiza una 
suscripción para un determinado número de informes (10, 20, 50) que se 
van a necesitar durante un año. La empresa de informes comerciales que ofre-
ce mayor cobertura mundial en cuanto a número de países es Informa DB. 
Otros proveedores de este tipo de servicios son Iberinform y Axesor.

Crédito oficial a la exportación

Por lo que se refiere a la financiación con apoyo oficial existen, en España, dis-
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tintos organismos públicos cuya misión es apoyar financieramente la expansión 
internacional de la empresa española. Entre ellos cabe destacar: el ICO (Instituto 
de Crédito Oficial) y Cofides (Compañía de Financiación al Desarrollo).
 
Medios de pago online

Finalmente, señalar con respecto al comercio electrónico de exportación que 
los pagos se realizan a través de tarjetas de crédito ligadas al sistema bancario 
internacional, así como instrumentos no bancarios. En cuanto a las tarjetas, 
las dos de mayor cobertura son Visa y MasterCard. De los instrumentos no 
bancarios el más utilizado con gran diferencia y el único que ofrece cobertura 
mundial es PayPal. En las ventas online, otros sistemas de pago como la trans-
ferencia bancaria o el pago contra reembolso, prácticamente, han desaparecido. 

Cuadro 1.3 Tipos de entidades financieras internacionales

FMI, Banco Mundial 
Bancos Desarrollo 

ENTIDADES 
MULTILATERALES

Santander, BBVA Caixabank, 
Sabadell

BANCA COMERCIAL

CESCE, Crédito y Caución 
COFACE, Atradius

COMPAÑÍAS DE SEGUROS

ICO 
COFIDES

CRÉDITO OFICIAL

Visa, MasterCard 
PayPal

MEDIOS DE PAGO ONLINE

1.3	 FUENTES DE INFORMACIÓN

El uso eficaz de las finanzas en la actividad internacional de la empresa implica 
manejar información relevante y actualizada de la situación económica de los 
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diferentes países con los que se van a entablar relaciones comerciales. Entre 
esa información clave se encuentra la evolución de las principales macro-mag-
nitudes, el nivel de riesgo país y riesgo comercial, costes para proyectos de 
inversión, o la cotización de las divisas.

A continuación se hace una selección de las diez webs más útiles sobre finan-
zas internacionales. Para cada una de ellas se indica: el titular de la web, la 
información que suministra, la ruta de búsqueda para obtenerla (URL), el 
idioma y el tipo de acceso (libre o restringido).

Crecimiento del PIB y otros indicadores
Fondo Monetario Internacional
URL: www.imf.org/en/Countries
Idioma: inglés.
Acceso: libre.

La utilidad de esta web es conocer, de la fuente más solvente que es el Fondo Mo-
netario Internacional, la previsión del crecimiento del PIB en los diferentes países, 
que es un dato esencial en cualquier estrategia de internacionalización. También 
ofrece previsiones sobre inflación y otros indicadores económicos, además de nu-
merosos documentos y estudios sobre la situación económica de países.

Indicadores económicos de países
Trading Economics
URL: https://tradingeconomics.com/countries
Idioma: inglés.
Acceso: libre.

Esta web ofrece información, muy completa y actualizada, de un gran número 
de indicadores económicos en los principales países del mundo. Entre otros: 
PIB, desempleo, inflación, balanza de pagos, déficit fiscal, etc. 

Clasificación de riesgo-país y clima de negocios
COFACE
URL: www.coface.com/Economic-Studies-and-Country-Risks - elegir país en la 
ventana de Risk Assessment.
Idioma: inglés.
Acceso: libre.
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COFACE es la principal compañía francesa de seguro de crédito a la expor-
tación. En su web ofrece ratings de Riesgo País y Clima de Negocios por 
países. La clasificación incluye siete niveles, de menor a mayor riesgo: A1, 
A2, A3, A4, B, C, D, E. Hasta el nivel B, se considera un rating de comercio 
e inversión, es decir, se aseguran las operaciones; en los países con rating de 
C, se requiere un estudio específico de cada operación; y para los países con 
rating D o E no se aseguran operaciones; es decir, se desaconseja hacer nego-
cios. Además de los ratings, también se ofrece, para cada país, los principales 
indicadores macroeconómicos y una valoración de fortalezas y debilidades de 
su economía. 

Clasificación de riesgo-país y riesgo-sectorial
Euler Hermes
URL: www.eulerhermes.com/en_global/economic-research/country-reports.html
Idioma: inglés.
Acceso: libre.

Al Igual que COFACE, Euler Hermes es una de las principales aseguradoras 
de operaciones internacionales. Ofrece un mapa interactivo en el que a cada 
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país se le otorga un nivel de riesgo en cuatro categorías: bajo, medio, sensitivo 
y alto. También ofrece una valoración de riesgo por sectores (construcción, 
transporte, textil, etc.) en los principales países del mundo.

Comparativa de países para hacer negocios (Doing Business)
Banco Mundial
URL: www.doingbusiness.org/
Idioma: inglés/español.
Acceso: libre.

El ranking Doing Business, publicado anualmente por el Banco Mundial, 
establece una clasificación de 190 países en base a las facilidades para hacer 
negocios. Para ello se valoran diez criterios que incluyen aspectos como: facili-
dad para abrir un negocio, obtención de crédito o cumplimiento de contratos. 
Es un ranking muy utilizado para comparar países en los que se tiene previsto 
realizar proyectos de inversión.

Costes de establecimiento para inversiones en el exterior
ICEX Exportación en inversiones
URL: www.icex.es – Implantación e Inversión en el Exterior – Simulador de Costes 
de Establecimiento.



FINANZAS INTERNACIONALES18

Idioma: español.
Acceso: se exige registro.

El ICEX ofrece unos informes muy detallados de los costes para establecer filia-
les comerciales en las principales ciudades del mundo. Los informes, realizados 
por las Oficinas Comerciales de España en el exterior, incluyen costes para la 
constitución de la empresa, laborales, inmobiliarios, fiscales, etc.

Evolución del tipo de cambio de las divisas 
Oanda
URL: www1.oanda.com/lang/es/currency/converter/
Idioma: inglés.
Acceso: libre.

Oanda es un convertidor de divisas que permite de una forma muy sencilla 
convertir cualquier cantidad de una divisa a otra en la fecha de la transacción. A 
través de una tabla interactiva se puede comparar la evolución en los últimos 30, 
60 y 90 días, de las divisas intercambiadas.
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Base de datos de Comercio Internacional (Infotrade)
Globalnegotiator
URL: www.globalnegotiator.com/es/infotrade-base-de-datos
Idioma: español.
Acceso: libre. 

Esta base de datos permite el acceso directo a más de 1.000 webs con informa-
ción de comercio internacional, clasificadas por temas (estadísticas de exporta-
ción, estudios de mercado, aranceles y barreras, etc.) y países (aduanas, instituto 
de estadística, directorios de empresas, etc.).

Transparencia en los negocios 
Transparency Internacional
URL: www.transparency.org/country
Idioma: inglés.
Acceso: libre.

Esta web publica anualmente un ranking de corrupción de 180 países, que se 
clasifican de acuerdo a una puntuación de un máximo de 100 (país sin corrup-
ción) a 0 (país altamente corrupto). 
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Portal de comercio internacional (Santander Trade)
Banco de Santander
URL: https://santandertrade.com/es/portal
Idioma: español.
Acceso: restringido parcialmente (sólo para clientes del banco). 

Este portal del Banco de Santander está orientado a empresas exportadoras e 
importadoras a las que se les suministra un gran volumen de información, en 
algunos casos de acceso gratuito (informes de mercado, normativas aduaneras, 
documentos de embarque, etc.) y otros de acceso solo para empresas registradas, 
que son clientes del banco (listados de importadores, informes financieros, etc.).

------------------------------------------------------------------------------
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