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Desregulaci6n, integracion y globa
lizacjon son hoy dia los principales 
temas que han dado pie a numero
sas investigaciones en las distintas 
ramas de la ciencia econ6mica. EI 
sector financiero, como parte fun
damental de una economia, tam
bien ha sido objeto de estudio bajo 
la actual vision de integracion mun
dial. Es debido a ella que el presen
te comentario bibliogrMico se hace 
necesario en funcion de los grandes 
cambios estructurales que el sistema 
fmanciero intemacional experimen
t6 en los anos ochenta, los cuales, 
dada la actual tendencia, se agudi
zan para los anos noventa. 

El presente libro rue pensado 
como un manual pretcndiendo 
mostrar asf los principales concep
tos y definiciones de los mercados e 
instrumentos intemacionales. 

Los autores demuestran un 
gran conocimiento del tema, pre
sentan un anaIisis desaiptivo fun
damentado en un amplio instru 
mental matematico-fmanciero. 

Se hace necesario reconocer 
que dada la actual importancia de 
la evoluci6n de los sistemas finan
cieros intemacionales, la obra res
ponde oportunamente a las neee
sidades que hoy dfa enfrentan di
versos agentes econ6micos tanto 

publicos como privados ante la glo
baliUJ£iOn ecOfl.6mi€a; con este plan
teamiento la tectura del material 
resulta indispensable para todo 
aquel que mantenga alg6n vfnculo 
con cuestiones financieras, sean es
tas laborales, academicas 0 de inves
tigaci6n; este tipo de material les 
pennitira profundizar 0 introducir
se en aquellos temas financieros 
que respondan a sus necesidades 
de informaci6n financiera. 

EI texto aborda el tema con 
multiples definiciones, entre elIas 
plantea 10 que es un sistema finan
ciero intemacional, describe la evo
luci6n de este a nivel mundial y 
hace una presentaci6n muy sencilla 
de la evoluci6n y caraeteristicas del 
sistema monetario internacional. 
Los mercados de divisas son anali
zados en sus diferentes variantes; 
este analisis se hace necesario dada 
la importancia del buen manejo 
tanto de los conceptos como de la 
teorlamisma sobre la que descan
san estos mercados; por su parte los 
mercados de capitales son aborda
dos desde una perspectiva mas am
plia en funci6n de que estos operan 
con diversos instrumentos de inver
si6n-cobertura. 

EI libro presenta una visi6n re
trospectiva de la evoluci6n del siste
ma monetario internacional, dicha 
visi6n ahara desde 10 que rue el 
patr6n oro hasta el papel del Fondo 
Monetario Internacional (FMI) en 
los aiios ochenta; finalmente el tex

to considera que para los anos no
venta existe una nueva etapa de 
cooperaci6n econ6mica y monetaria 
a nivel intemacional. 

La relaci6n entre los precios y 
los tipos de cambio y la influencia 
que estos tienen en la paridad del 
poder adquisitivo son tema de dis
cusi6n en el texto al igual que la re
laci6n que guarda el tipo de cambio 
en el contexto de la Balanza de Pa
gos, dicha relaci6n es descrita espe
cfficamente para cada una de las 
cuentas que componen la Balanza 
de Pagos: Cuenta Corriente, Cuen
ta de Capital y Reservas. El sistema 
monetario europeo se menciona en 
el texto en relaci6n a su divisa co
mun (ECU) y mas especificamente se 
estudia el mercado de divisas para 
el caso de Espana. 

Los mercados crediticios exter
nos 0 euromercados son la otra 
gran categorfa de mercados finan
cieros internacionales, se estudian 
sus caracterlsticas como mercado, 
sus fundamentos hist6ricos, su es
tructura operativa y la manera en 
que se determinan los tipos de inte
res en dicho mercado, en esta sec
ci6n se abordan los mercados de 
eurodivisas, definiendo sus princi
pales actividades financieras y se re
salta fa principal diferencia con un 
mercado de cambios. 

EI mercado de eurodivisas ope
ra como un sistema paralelo a los 
mercados crediticios externos, son 

sus caracterfsticas en materia de re
gulaci6n las que determinan su 
principal diferencia con los merca
dos de cambios -se afinna en el 
texto-, a su vez plantea que la acti
,idad eurobancaria no es el unico 
tipo de financiacion intemacional, 
pero afIrIIla que esta sf es el princi
pal vfnculo de integraci6n financie
ra internacional. SegUn el texto 10 
anterior se debe a que en la decada 
de los noventa los euromercados se
guiran constituyendo la principal 
plataforma de liquidez internacio
nal y el principal banco de pruebas 
de los procesos de innovaci6n fi
nanciera. 

La sindicaci6n bancaria (exigi
da por los elevados montos que se 
operan) y su estructura de costes, 
defmida en torno at caracter varia
ble del tipo de interes, el que a su 
vez se encuentra vinculado al tipo 
de interes interbancario, son temas 
que son abordados por los autores, 
describiendo aspectos vinculados a 
la praetica de 1a sindicaci6n y su do
cumentaci6n. 

La parte central e importante 
del texto se refiere a las "emisiones 
internacionales de bonos", analizan
dolas en su doble acepci6n de euro
bonos y de bonos extranjeros; de 
acuerdo al texto estos son el seg
mento mas importante de los mer
cados financieros intemacionales y 
tambien son una parte significativa 
del total de bonos de colocaci6n pu
blica emitidos en el mundo; por 10 



anterior los autores consideran a 
esta secci6n como la parte medular 
y fundamental sobre la cual se desa
rrolla la tematica central del texto; 
el desarrollo de este capitulo se en
foca a revisar las caracterfsticas ge
nerales de los eurobonos, sus cate
gorfas, sus emisores e inversores, 
poniendo especial atenci6n a los 
procedimientos de colocaci6n y de 
emisi6n en los ultimos anos. 

Los autores afirman que re
cientemente se ha dado un creci
miento espectacular de las transac
ciones internacionales en los titulos 
de renta variable, tanto desde el 
punto de vista de los inversores 
como de las empresas emisoras. En
tre los principales factores que han 
ayudado a la integraci6n de estos 
mercados esta el m~yor grado de 
apertura y la desregulaci6n de los 
principales sistemas financieros. 

La diferentes modalidades de 
activos financieros son presentadas 
en detalIe por los autores, destacan
do activos como: emisiones de euro

notas, europapel comercial, euro
notas a medio plazo y programas 
de fmanciamiento a mediano plaza 
conocidos como Note Issuance Fa
cilities (NIFs). 

Los principales mercados buTSdti
les exlranjeros se analizan con base 
en la internacionalizaci6n de los 
principales mercados bursatiles, se 
desarrolla el tema de las emisiones y 
colocaciones internacionales de accio
nes hacienda referencia a los Bo1lOS, 

Warrants, Dpciones , Swaps y sus va
riantes como instrumentos financie
ros vinculados at mercado interna
cional de acciones y al mercado de 
coberturas y gesti6n de riesgos, fi
nalmente se mencionan los Recibos 
de DepOsitos, mejor conocidos como 
ADRs. 

Finalmente los autores incluyen 
una secci6n referente al sistema fl
nanciero espanol y el vinculo de 
este con el Sistema Financiero In
ternacional. CARLOS AUREUO ARGOE

LLOGOMEZ. 


