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REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA

n 2005 América Latina y el Caribe mos-

traron una expansion de su Producto

Interno Bruto (PIB) del 4,3%, en compa-

racion con los resultados alcanzados en
3 2004, y obtuvieron resultados favorables

en sus principales indicadores macroeco-
noémicos.

El crecimiento de la economia mundial tuvo un
efecto positivo en la evolucion de los términos del
intercambio y en el aumento de las exportaciones
del area, contribuyendo a obtener un superavit
de la cuenta corriente de la balanza de pagos sin
precedentes en la historia econémica de la regién.
Por otra parte, se observé una reducciéon de la
tasa de inflacion, del desempleo y de la relacion
deuda/PIB con respecto a periodos anteriores
(ver Anexo 1).

Sin embargo, en 2005 la transferencia neta de
recursos fue negativa por séptimo ano consecuti-
vo, por un monto de 67,5 miles de millones de
USD, lo que signific6 una salida de capitales
hacia el resto del mundo y el peor resultado de los
ultimos 25 afios.

La siguiente tabla muestra la tendencia cre-
ciente de este indicador, lo cual evidencia que la
region esta atravesando por un periodo de desca-
pitalizacion.

Mercedes Y. Garcia Armentero! ::l.

Al analizar el comportamiento que ha tenido la
transferencia neta de recursos regional en el ulti-
mo cuarto de siglo, se observan tres etapas:

« Periodo 1982-1990: se denominé "la décade
perdida" para América Latina y el Caribe, origina-
da por la crisis de impagos de la deuda exte:

Se caracterizo por el deterioro de los términos del
intercambio, la existencia de altas tasas de inte-
rés y por la imposicién de drasticos programas de
ajustes en los paises latinoamericanos y caribe-
nos. En varios de ellos se desataron crisis banca-
rias, se devaluaron las monedas y se registraron
altas tasas de inflacion. Durante esos afos se
produjo una disminucion de los flujos de capita-
les hacia la regién y, en resumen, se transfirieron
recursos al exterior por unos 152,5 miles de
millones de USD. _

« Periodo 1991-1998: se restablecio el flujo de
capitales hacia la zona, fundamentalmente por la
apertura comercial y financiera, por los procesos
de privatizaciones que se llevaron a cabo en algu-
nos paises del area, asi como por la existencia de
bajas tasas de interés en Estados Unidos, que
estimulo las colocaciones financieras en los mer- |
cados emergentes, posibilitando un aumento sig-
nificativo de la disponibilidad de divisas. Durante

TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS DE LA REGION
(en miles de millones de USD)
1999 2000 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005"

Transferencia neta de recursos -1,6 -0,1 -34 | 415 | -368 | -63,9 | -67,5
Ingreso net? de capitales totales 48,7 53,5 50,5 10,5 | 20,9 2,8 5,3
Auténomos 42,6 61,2 340 | -121 2.2 -7,2 12,6
No auténomos’ ; 6,1 e 16,4 226 | 187 10,1 T3
Balanza de renta -50,3 -53,6 -539 | 52,1 | -57,7 | 668 | -72,8

Fuente CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe. 2005.

C:fras preliminares.

Incluye la cuenta de capital y financiera + errores y omisiones de la balanza de pagos regional.
Induye préstamos y uso del crédito del FMI y financiamiento excepcional que, entre otras
transacciones, incluye la condonacion de deuda externa y la acumulacién de atrasos en los pagos.

g Pagos netos de utilidades e intereses.

Nota: Existen diferencias en las sumas y restas de algunas partidas respecto a los totales

por aproximaciones.
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estos anos la transferencia neta de recursos fue
positiva y registré un monto de 175,4 miles de
millones de USD.

« A partir de 1999: se invirtié la tendencia
positiva que traia este indicador. Entre los afos
2000 y 2002 la region enfrenté el impacto de las
perturbaciones financieras a que estuvo sometida
(crisis financiera que comenzo por Argentina y se
propagdé hacia varias economias, fundamental-
mente las del MERCOSUR), lo cual se reflejo en
un deterioro del saldo de las cuentas de capital y
financiera de la balanza de pagos.

Las dificultades para obtener financiamiento
externo, la reduccion de las inversiones extranje-
ras directas y las voluminosas salidas de capital
a corto plazo fueron los elementos que en el ambi-
to financiero caracterizaron a la region en ese
periodo. El déficit de la cuenta corriente fue
cubierto con capitales compensatorios correspon-
dientes a aportes del Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) y, en el caso de Argentina, con atra-
sos en los pagos de intereses y de vencimientos.
Todo esto se tradujo en una pérdida de reservas
internacionales de toda el area, que fue conside-
rable en Argentina, Uruguay y Venezuela. En el
caso de Brasil, las reservas utilizadas pudieron
ser repuestas, gracias a un préstamo del FMI.

En el periodo 1999-2005 la region transfirid
unos 214,8 miles de millones de USD, importe
superior al registrado en la "década perdida".

La evolucion de la transferencia neta de recur-
sos esta determinada por el comportamiento de
los ingresos netos de capitales totales y por el de
la balanza de renta.

INGRESO NETO DE CAPITALES
TOTALES

En 2005 la region recibié capitales netos por
5,3 miles de millones de USD, casi el doble de los
registrados en 2004 (2,8 miles de millones de
USD), como resultado de las entradas de recursos
recibidos por concepto de capitales auténomos

ascendentes a 12,6 miles de millones de USD y
salidas de capitales no autéonomos por 7,3 miles
de millones.

En los ingresos netos de capitales autonomos
se destacan las corrientes de Inversion Extranje-
ra Directa neta (IED)l recibidas, las cuales
ascendieron a 47,3 miles de millones de USD,
para un crecimiento de 4,4% con respecto a
2004. Estos ingresos constituyen una de las prin-
cipales fuentes de financiamiento regional con un
peso importante en su desempefio econémico.

Este indicador experimenté un gran dinamis-
mo a partir de la segunda mitad de la década de
los 90, periodo que se caracterizo por las ventas
de activos estatales a empresas privadas median-
te los procesos de privatizacion y las fusiones y
adquisiciones muy de moda en el ambito de los
servicios. El comienzo de la crisis econdémica y
financiera en que se vio envuelta la region (fun-
damentalmente los paises del Cono Sur) a finales
del ano 2000, produjo incertidumbre y falta de
confianza en los inversores extranjeros, haciendo
que cayeran las entradas de recursos por este
concepto.

En los dos ultimos anos se observa una recu-
peracion de estos flujos de capital, debido funda-
mentalmente a los buenos resultados macroeco-
noémicos obtenidos por la regién y a una relativa
estabilidad en el plano politico. En 2005 los
mayores receptores de IED fueron Brasil, México,
Argentina y Chile, que concentraron el 75,3% de
la IED regional.

En lo que respecta al ingreso neto de capitales
no auténomos, en 2005 se invirtié la tendencia
positiva que desde 2001 venia mostrando la
recepcion de los flujos de créditos provenientes de
la banca internacional hacia los paises latinoame-
ricanos y caribenos, al producirse una salida por
7,3 miles de millones de USD, frente a ingresos
por 10,1 miles de millones en 2004.

Si analizamos el comportamiento de la deuda
externa bruta total del conjunto de paises del

1 Corresponde a la inversion directa de la economia declarante, deducida la inversién directa de residentes de esa
economia en el exterior (IED neta). Incluye la reinversion de utilidades.
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area (ver Anexo 1), observamos que este indica-
dor experimento una reduccion de 81,2 miles de
millones de USD en comparacién con la deuda
registrada en 2004, lo que demuestra que la
region desembolsé mucho mas recursos por el
pago de la deuda que los que recibié como nue-
vos préstamos de las instituciones financieras
multilaterales.

SALDO NETO DE LA BALANZA DE
RENTA

Presenté un saldo negativo de 72,8 miles de
millones de USD, el mayor nivel registrado en el
ultimo cuarto de siglo, constituyendo el elemento
fundamental que histoéricamente ha incidido en
la obtencién del saldo negativo de la transferen-
cia neta de recursos.

Asimismo, esta partida ha sido la principal
causante de los déficit de las balanzas de cuenta
corriente registrados en los ultimos 50 anos, asi
como de la disminucion de los superavit alcanza-
dos durante 2003, 2004 y 2005.

Ello supone un mayor pago de intereses por las
deudas contraidas por parte de los paises, asi
como mayores egresos por concepto de remesas
de utilidades, que han generado en el tiempo los
procesos de privatizacion, los cuales tuvieron su
mayor auge en la década pasada y significaron
una entrada importante de capitales. En 2005 los
pagos netos por utilidad de las inversiones
aumentaron un 9,1% con respecto a 2004 en
toda la region.

Si analizamos el comportamiento de la transfe-
rencia neta de recursos por paises, se observan
comportamientos heterogéneos (ver Anexo 2). Se
destacan Brasil, Venezuela, Chile, Pert, Argenti-
na y Colombia como las economias que mayores
desembolsos han tenido en los ultimos cuatro
anosy, en 2005, fueron los principales causantes
del comportamiento negativo de la transferencia
neta de recursos regional.

Con excepcion de Venezuela, en el resto de los
casos el desempeno desfavorable del indicador se
debid, principalmente, a los déficit originados en
las balanzas de renta.

Brasil

(Millones de USD)

Variacion
2005 (%)
Transferencia neta de recursos|-30 014 |-27 476 -8,5

2004

Cuenta de capital y financiera -5131| 4843

De ella: IED 8695| 14000 61,0
Otro financiamiento -4363| -7819] 79,2
Balanza de renta 20520(-24 5001 194

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina
y el Caribe, 2005.

gﬁockdemdwsenemmmmmsabsacﬁmseﬂmos, lo que se traduce en una posicion internacional de

inversiones negativa.

La balanza de renta de Brasil, tradicionalmen
te deficitaria2 , incremento su saldo negativo h:
ta alcanzar 24,5 miles de millones de USD, de
do a un aumento del 72,9% en las salidas
recursos por concepto de remesas liquidas de
lidades y dividendos (originadas por el aume;
de la IED) y a la apreciacion cambiaria del
frente al USD, que aumenté la contrapartida
moneda extranjera. Por otra parte, el pago
intereses por los titulos de deuda origino el de
bolso de unos de 13,5 miles de millones de U

Chile

(Millones de USD)

Variacion
2004 | 2005 (%)
Transferencia neta de recursos|-9 681|-9 657| -0,2
Cuenta de capital y financiera -1 580 3 =
De ella: [ED 6660|5195 -22,0
Otro financiamiento 0 0 0
Balanza de renta -8 101]-9660| 19,2

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de Ameérica Latina
y el Caribe, 2005.

El saldo desfavorable de la balanza de renta se
debié a desembolsos realizados por concepto de
dividendos y utilidades pagadas, asi como a rein-
version de utilidades en Chile, las cuales totaliza-
ron 11,0 miles de millones de USD.

Pera

(Millones de USD)

Variacion|
2004 | 2005 (%)
Transferencia neta de recursos| -968 |-4 453| 360,0
Cuenta de capital y financiera 2427 -203 =
De ella: IED 1816] 2 141 179
Otro financiamiento 26| 100| 28486
Balanza de renta -3 421|-4 350 272

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina
y el Caribe, 2005.

El déficit de la balanza de renta se produjo por
el incremento de las utilidades generadas por las
empresas con participacion extranjera, derivadas
fundamentalmente por los elevados precios de las
materias primas peruanas.

Argentina

La causa fundamental del déficit correspondio
a pagos netos de intereses de deuda (3,5 miles de
millones de USD), aunque estos diminuyeron
practicamente a la mitad con respecto a 2004,
debido al canje de deuda publica realizado, asi
como a pagos de utilidades y dividendos genera-

&
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dos por las empresas extranjeras radicadas en el

pais (2,8 miles de millones de USD).

(Millones de USD)

Variacion|
2004 2005 (%)
Transferencia neta de recursos| -6 962 |-2809( -59,7
Cuenta de capital y financiera -10283| 3621 =
De ella: IED 3923| 5200 326
Otro financiamiento 12 271 114 -991
Balanza de renta -8 950| -6 544| -26,9

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina

y el Caribe, 2005.

Colombia

(Millones de USD)

Variacion|
2004 | 2005 (%)
Transferencia neta de recursos| -675|-2772| 3107
Cuenta de capital y financiera 3508) 1730| -507
De ella: IED 2909| 3716| -27,7
Otro financiamiento 0 0 0
Balanza de renta -4 183]-4 502 7.6

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina

y el Caribe, 2005.

Al igual que en los paises anteriores, el déficit
se debid al aumento de los egresos por utilidades
y dividendos efectuados por las empresas con
capital extranjero, ascendentes a 3,6 miles de
millones de USD, relacionados con las entradas
de capital foraneo de inversiones directas regis-
tradas en anos anteriores. Por otra parte, la deu-
da externa originé pagos de intereses por 2,9
miles de millones de USD.

Venezuela

(Millones de USD)

Variacion
2004 | 2005 %)
Transferencia neta de recursos|-15 562|-23 671 52,1
Cuenta de capital y financiera -11932(-21 471 79,9
De ella: IED 1866 500 -73.2
Otro financiamiento 255 0 -
Balanza de renta -3885| -2200| -434

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina
y el Caribe, 2005.

En el caso de Venezuela, la evoluciéon negativa
de la transferencia neta de recursos se debi6 al
elevado déficit registrado en la cuenta de capital
y financiera de la balanza de pagos, el cual repre-
sent6 el 10,9% del PIB.

Este déficit se origino, basicamente, en el epi-
grafe "Otra inversion", por la constitucion de acti-
vos externos del sector publico, entre los que se
encuentran los fondos especiales de inversion
(incluida una transferencia de 6,0 miles de millo-
nes de USD de las reservas internacionales del
banco central hacia el Fondo de Desarrollo Nacio-
nal - FONDEN para financiar el gasto publico) y
las cuentas por cobrar de PDVSA. También inci-

dio el aumento de los activos del sector privado
no financiero, provistos fundamentalmente
mediante la emision de bonos soberanos (deno-
minados en moneda extranjera), instrumento que
presenta una alta negociabilidad en los mercados
externos. Ambas partidas totalizaron 18,8 miles
de millones de USD).

El escenario regional actual es complejo. Lo
paraddjico de la situacion es que en los dos ulti-
mos afios el saldo negativo de la transferencia
neta de recursos se ha producido en un contexto
de crecimiento econémico, de un importante
superavit obtenido en la cuenta corriente de la
balanza de pagos; de una recuperacién de los flu-
jos de IED, de importantes montos de remesas
recibidos (cerca de 53,6 miles de millones de
délares en 2005, superiores a los de la IED), asi
como de menores niveles de riesgo-pais regional.

La salidg neta de capitales en el momento
actual —de elevada confianza de los inversores—
puede tener una lectura positiva y otra negativa.
El lado positivo viene dado por los esfuerzos que
realizan las economias de la region por mejorar la
solvencia econémica, aprovechando el proceso de
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fortalecimiento de las monedas, asi como los
favorables términos del intercambio, que han per-
mitido incrementar las reservas internacionales
en los bancos centrales.

En este aspecto es importante destacar que los
gobiernos de Brasil, Argentina y Uruguay han
decidido romper las ataduras que durante déca-
das mantuvieron con el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI), mediante la cancelacion anticipa-
da de sus deudas con ese organismo financiero y
la intencion del gobierno de Venezuela de cance-
lar sus obligaciones con el Banco Mundial (BM),
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y con

la Comunidad Andina de Fomento (CAF). E
paises han reconocido publicamente que la
cacion de las politicas neoliberales que impone ¢
FMI solo conduce al empobrecimiento de las
nomias latinoamericanas a través del come
desigual, del saqueo de sus recursos naturals
del robo de cerebros.

El aspecto negativo esta vinculado al hech:
que, a pesar de que los flujos de inversion extr
jera directa hacia la region contribuyen al
miento economico regional, en el largo p
constituyen una salida sostenida y crecien
de recursos hacia el exterior por concepto

ANEXO 1
COMPORTAMIENTO DE LOS PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS REGIONALES
1999 [ 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005°
Tasas anuales de variacion
b A
Producto Interno Bruto 0,4 3,9 0,3 -0,8 2,0 59 43
Producto Intemno Bruto por habitante”| -1,2| 23| -13| 23| 05| -13| 28
Indice de precios al consumidor 97| 90| 61| 122 85| 74| 63
Porcentajes
Desempleo urbano abierto” 1,0| 104| 10,2 110]| 10,9 103 9,3
Deuda externa bruta total / PIB° 42 3| 370| 384 426| 424 | 373 32,0
Deuda externa bruta / exportaciones
de bienes y servicios 2140 174,0| 183,01 179,0| 170,0| 141,0| 118,0
Miles de millongs de USD

Balanza de cuenta corriente -549| -466 | -51,4 | -13,7 8,6 18,3 | 29,7
Balanza de bienes -6,8 3.0 38| 240| 447 | 584 757
Exportaciones FOB 299,4|359,0 | 343,5 | 347,1 | 378,2 | 464,4 | 552,8
Importaciones FOB 306,2 | 355,6 | 347,4 | 323,0 | 333,5 | 406,0 | 477,1
Balanza de servicios 172 -171)| -189]-1421-13,2 |-146 | -20,6
Balanza de renta -50,3| -536| -53,9| -52,1|-57,7 | -66,8 | -72,8
Balanza de transferencias corrientes | -19.4| 206 | 252} 285 | 349 | 413 | 474
Balanza de capital y financiera 26| 612 340]| 121 22| -72| 126
Inversién entranjera directa neta 793| 689 | 651| 432 | 326 | 453 | 473
Capital financiero® -36,8| -7,7] -31,1]-55,3|-30,4 | -52,6 | -34,7
Balanza global . -12,3| 146 -17,4|-259 | 10,8 1,1 42,3
Variacion de activos de reserva 6,2 6,9 1,0 321-295| -21,1| -33.1
Otro financiamiento 61| -77| 164|226 | 187 101 -7,3
Deuda externa bruta total 762,7| 738,4| 744,1 | 733,1 | 758,1 | 760,4 | 679,2

Fuente: CEPAL, Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe. 2005.

* Cifras preliminares.

* Sobre la base de cifras oficiales convertidas a délares, a precios constantes del afio 2000.

¢ Variacién de diciembre a diciembre.

¢ Incluye un ajuste de los datos de Argentina, Brasil y México, para dar cuenta de los cambios
metodolégicos de los afios 2003, 2002 y 2005, respectivamente.
° Estimaciones sobre la base de cifras en dblares, a precios corrientes.

"Incluye errores y omisiones.

? Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera (incluidos errores y omisiones)

menos la inversién extranjera directa neta.

" EI signo menos (-) indica aumento de los activos de reserva.
'Incluye uso del crédito y préstamos del FMI y financiamiento excepcional.
Nota: Existen diferencias en las sumas y restas de algunas partidas respecto a los totales

por aproximaciones.
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de remesas de utilidades y dividendos, descapitali-
zando al pais que la recibe y agravando su situacion
externa.

A pesar del optimismo generado por la recupera-
cién de la actividad econémica, la excesiva depen-
dencia externa de América Latina hace a la region
muy vulnerable ante los riesgos del escenario
internacional, a lo que se suman las pocas posi-
bilidades de lograr soluciones efectivas a los agu-
dos problemas estructurales y sociales que
enfrentan los paises, los cuales no han podido ni
podran ser resueltos con recetas neoliberales que
impone el Fondo Monetario Internacional.

De continuar endeudandose la region, la espiral
de impagos que genera la deuda externa seguira
creciendo y gravitando sobre las economias, afec-

tando fundamentalmente a las mas débiles y vul-
nerables.

Por otra parte, si la FED mantiene la tendencia
alcista de sus tasas de interés (como es de espe-
rar), el escenario se tornara cada vez mas dificil,
por cuanto la deuda externa denominada en déla-
res estadounidenses se vera incrementada y, por
consiguiente, se producira un aumento de las
transferencias de recursos de la region al exterior
por concepto de pago del servicio de la deuda.

Por lo anterior se supone que el saldo de la
balanza de renta continuara su tendencia nega-
tiva creciente, comprometiendo el ahorro interno
regional, que representa un elemento de vital
importancia para el crecimiento y el desarrollo
de Ameérica Latina y el Caribe.

A
N
A
L
I
S
i
S

ANEXO 2
TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS
(en millones de USD)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

América Latina y el Caribe -1 594 -113 | -3437 | -41 527 |-36 813 |-63 934 | -67 494
Argentina 5678 | 1028 [-16 030 |-20 668 [-12408| -6 962 | -2 808
Bolivia 324 182 34 -130 271 -532 -260
Brasil -1227 | 4078 6778 | -10 252 | -14 234|-30 014 | -27 477
Chile -3079 |-1621 | -2022| -2068| -3870| -9681| -9656
Colombia -2339 |-2165 -304 | -1369| -2643| 675 -2773
Costa Rica -674 -699 -79 562 419 395 648
Ecuador -2715 |-2020 -776 28 -972 | -1 061 -978
El Salvador 165 132 -293 -42 657 112 110
Guatemala 696 | 1494 1642 938 | 1271 1478 | 1169
Haiti 80 45 129 26 5 65 -82
Honduras 528 161 280 262 -48 617 358
México 2604 | 6194 | 11161| 8502| 5960 475 1206
Nicaragua 888 573 442 652 627 706 697
Panama 652 4 204 -39 -545| -334 674
Paraguay 287 -30 237 -134 175 160 286
Peru -633 -324 318 468 -693| -968 | -4453
Republica Dominicana -352 -85 168 -880| -2787] -2180 -198
Uruguay 480 728 707 | -2601 948 28 -287
Venezuela -2957 |-7792 | -6035|-14782| -8405(-15 562 | -23 671
Fuente CEPAL. Balance prefiminar de las economis de América Latina y el Caribe 2005.
“Cifras preliminares.

Nota: Las cifras negativas indican transferencia de recursos al exterior.

*Especialista de la Direccion de Estudios Econémicos y Financieros del Banco Central de
~ Cuba
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Senia Rodriguez Rodriguez, Miguel Arrieta Gallardo y Maria Esperanza Gonzilez del F

1 financiamiento y el crecimiento de la
economia de un pais dependen de la efi-
cacia y disponibilidad de fondos, con los
cuales se puedan financiar las crecientes
necesidades no solo del gobierno y las
empresas, sino también de los indivi-
duos. En este contexto, el mecanismo
inversionista es importante, ya que ejerce un
gran impacto sobre la vida econémica de un pais,
permitiendo la utilizacion de variados instrumen-
tos de inversion con los que se pueden canalizar
los fondos para el fomento y desarrollo, asi como
la satisfaccion de las necesidades individuales.

Con el desarrollo del Estado aparecieron mul-
tiples mecanismos de financiamiento de su acti-
vidad. Uno de los mas utilizados es el endeuda-
miento publico, que clasifica como una extraordi-
naria fuente de financiamiento de ingresos, diri-
gida a cubrir las necesidades significativas de los
presupuestos. Aunque en nuestros dias el uso de
la deuda publica es un fenémeno universalmen-
te extendido, en Cuba no ha sido del todo gene-
ralizado como en otros paises.

Los cambios ocurridos en el entorno politico y
economico internacional —en el que se habia
venido trabajando en el pais— han compulsado
la realizacion de cambios radicales, que implican
un tratamiento conceptual diferente a cuestiones
antes vistas con relativo recelo, como la emisién
de bonos, sin que esto signifique renunciar a los
principios en los que se sustenta el modelo de
desarrollo socialista cubano.

Partiendo de lo anterior, el presente trabajo se
plantea como objetivo estudiar el fenomeno de la
emision de bonos en Cuba a partir del analisis de
los elementos conceptuales tedricos que lo iden-
tifican, haciendo énfasis en sus antecedentes his-
toricos.

E

ANTECEDENTES DE LA EMISION DE
BONOS EN CUBA

Las transformaciones del sistema bancario en
Cuba han creado las condiciones necesarias para
que el pais implemente la utilizacion de instru-
mentos de deudas (bonos) como fuente de finan-

ciamiento. El uso de este instrumento no
tuye nada novedoso en la historia econémica
la nacién cubana; se ha utilizado fundamen
mente para financiar proyectos de envergadi
que han tenido una gran relevancia para el des
rrollo econémico y social.

En Cuba los préstamos al Estado no fue
realmente importantes hasta la segunda mi
del siglo XVIII. Estos comprendian con frecue:
el suministro con largos créditos de provisione
de servicios, que la irregularidad en el envio d
situado de Nueva Espafia impedia aten
corrientemente. Los préstamos directos al gobi
no de Santiago de Cuba en 1747-1751 fueron
cierta importancia y, en otros casos, fueron
largos que se tardo siete anos en pagarlos (17
1769), situacién que se prolongo hasta 177
Pero en la segunda mitad del siglo los préstamo
adoptaron con frecuencia la forma de adelanto d
dinero. Ello se debié a que las atenciones milite
res y navales fueron aumentando extraordina
mente, sobre todo durante los afios 1778-178
originando una necesidad permanente de fonde
para las atenciones corrientes de ambos se
cios, algunos de los cuales no permitian g
hubiera diferendo con los pagos a los soldados
a los empleados del astillero.

Una cuenta de los préstamos otorgados p
particulares al Estado entre 1781 y 1782, indi
que el sistema de apelar a los particulares de
Habana para resolver urgencias del ejército
aplicaba con mucha frecuencia. La cantidad to
tomada a préstamo ascendia a mas de 3,0 mill
nes de pesos. La mayoria de los que figuran en
lista (fuera de dos instituciones, como la Renta de
Correos y la Caja de Panadero, de la cual no se
tiene antecedentes) eran comerciantes y provee-
dores, o grandes personajes de la oligarquia
habanera, pero estos préstamos no siempre eran
voluntarios. Algunos de los de mayor cuantia fue-
ron "expropiados’ momentaneamente por los
administradores de La Habana, que los realiza-
ron con pretexto de urgencia.

En la etapa 1790-1837 el pais siguio practle_
cando el sistema de préstamos para resolver sus
urgencias (a pesar de caracterizarse en esta eta-
pa por la enorme formacion de capitales amasa-
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dos en el comercio y en la industria) para aten-
ciones militares y navales relacionadas con la
independencia del continente, por lo que los apu-
ros no cesaron; incluso, se creo la Junta de Auxi-
lios, destinada a resolver el déficit existente, la
cual no dio resultado.

En el periodo 1837-1868 se produjeron varias
crisis que azotaron la economia europea y ameri-
cana y, por ende, Cuba no escapdé de sus emba-
tes, ya que sus importaciones y exportaciones
basicas se realizaban hacia estas comunidades.
Se adicionan a esta situacion otros factores como
los trastornos politicos (traducidos a las condicio-
nes sociales de la colonia), la prolongada sequia
de 1844 y el ciclon del mismo afio, que azoté las
zonas occidentales.

La demanda de redescuentos y fondos en el
banco espaifiol produjo inmediatamente una dis-
minucién peligrosa de sus reservas, por lo que el
4 de agosto de 1853 se convoco una junta de pro-
pietarios con vistas a resolver los medios para
aumentar las reservas del banco. Se
acordo que los propietarios con-
tribuyeran por medio de
hipotecas sobre sus bien-
es y venderlos a los com-
promisos del banco por
el término de seis
meses; otros propieta-
rios podrian contribuir
con cantidades en espe-
cie.

Para esta época el banco
emiti6 bonos por varios millones
de pesos para respaldar esta opera-
cién, lo que lo salvé de una suspensién de pago.
Estos bonos eran al 10%, que no representaba
precisamente un tipo restrictivo. Se autorizé al
banco a cobrar un 1% adicional en todos los des-
cuentos hasta la liquidacién del empréstito.

A raiz de la crisis de 1857-1866 la inestabili-
dad de las exportaciones basicas del pais, la cai-
da definitiva de las exportaciones y de la produc-
cién del café, asi como la crisis financiera publi-
ca, hicieron inevitable el estallido de la Revolu-
cion de 1868 (Guerra de los 10 anos). Ya en 1876,
casi finalizando esta guerra, Cuba debia al ejérci-
to unos seis meses de paga. Fue preciso concer-
tar un nuevo préstamo, apelandose en esta oca-
sion a dos tipos de contribuciones: uno con fon-
dos suministrados con los propietarios, ascen-
dentes a 2,35 millones de pesos; y otro que osci-
laria entre 15 y 25 millones de pesos, con un gru-
po de capitalistas cubanos y extranjeros. En
total, al arribar al afio 1878 la deuda publica en
Cuba ascendia a mas de 150,0 millones de pesos
y el costo total de la guerra se elevaba a mas de

EN EL PERIODO
COMPRENDIDO DE 1902 A
1959 LA EVOLUCION
FINANCIERA DE LA REPUBLICA
DESTACA CON MAYOR NITIDEZ
EL TRASFONDO HISTORICO
COLONIAL

246,0 millones de pesos.

En virtud de las facultades que al presidente
de la naciente Republica de Cuba confirié la
Asamblea Constituyente, en septiembre de 1895
el ciudadano Tomas Estrada Palma fue nombra-
do delegado plenipotenciario en el exterior, con la
facultad de emitir bonos y papel moneda por la
cantidad que creyera necesaria, en la forma y
condiciones que estimara mas adecuada.

A principios de 1896 se imprimieron 9 047
bonos en dos partidas, con un valor nominal de
2’970,600.00 pesos, los cuales, dado el prestigio
que la causa cubana tenia, se fueron vendiendo
unos a la par y otros con mayor o menor des-
cuento hasta formar un total de 2 793, con un
valor nominal de 2'195,350.00 pesos, y en poder
del Tesoro del Estado quedaron en existencia
6254 bonos por valor de 775,250.00.

En 1897 se consideré oportuno emitir bonos de
10 y 5 pesos, por suponerse que pudieran ser

colocados facilmente. De igual forma, se impri-
mieron 25 000 bonos con un
valor nominal de 175,0
miles de pesos, de los
cuales se vendieron
44 de los primeros
y 159 de Ilos
segundos; todos
los demas se con-
servaron en la
Tesoreria de la
Republica.

En el periodo com-
prendido de 1902 a 1959 la
evolucion financiera de la repu-
blica destaca con mayor nitidez el trasfondo his-
torico colonial. A lo largo de cuatro siglos de de-
sarrollo industrial y comercial la economia cuba-
na habia dispuesto de instrumentos mas o menos
adecuados a sus necesidades de capitales.

Practicamente desde la fundacién de la Repu-
blica de Cuba en 1902, el joven Estado cubano
acudi6 al endeudamiento publico como via para
solucionar las acuciantes necesidades de finan-
ciamiento que enfrentaba la administracion
publica. Los primeros empréstitos se contrataron
para resolver, entre otras cosas, el problema de
las deudas contraidas por el Ejército Libertador y
el licenciamiento de los veteranos de la indepen-
dencial, por lo que la deuda en 1904 era la
siguiente: 2 793 bonos de la emision de 1896 por
valor de 2'195,350.00 pesos, y 203 bonos de la
emision de 1897 por valor de 1,235.00 pesos, para
un total de 2 196,585.00 pesos.

Mediante el gasto publico los paises realizan
servicios demandados por los ciudadanos. A lo
largo del siglo XIX este gasto aumenté considera-
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blemente en todos los paises, independientemen-
te de su sistema politicoQ, debido, en parte, a la
tendencia casi universal de ampliar los servicios
gubernamentales a areas que estaban reservadas
a la iniciativa del sector privado.

El gasto publico se puede dividir en tres gran-
des partidas: defensa, obras publicas y progra-
mas que favorezcan el bienestar social. En Cuba
el régimen de Estrada Palma (1904) se dio a la
tarea de realizar gastos principalmente en obras
publicas, que compensaran rapidamente la posi-
ble caida en la actividad azucarera. La forma de
financiar esos gastos fue mediante una emisién
de bonos. Este comienzo, relativamente modesto,
abrié la brecha para un plan mucho mas ambi-
cioso, que se baso en la creacion de un conjunto
de nuevas instituciones de crédito que permitie-
ran superar las limitaciones fijadas al Banco
Nacional de Cuba en el campo del financiamien-
to.

Luego, a lo largo de todo el periodo que ante-
cedio al triunfo de la Revolucién y aun en los pri-
meros anos de la década de los 60, se realizaron
diversas emisiones con distintos objetivos y
caracteristicas, que en su evolucion dieron origen
a la deuda publica del Estado cubano.

Caracteristicas de la deuda publica del
Estado cubano:

« En los primeros empréstitos se recurria
equilibradamente tanto al endeudamiento exter-
no, como al interno.

« El principal emisor hasta antes de los afios
50 fue directamente el Estado y después de esa
fecha se incorporaron como emisores activos
diversos organismos paraestatales, que se convir-
tieron rapidamente en los generadores mas dina-
micos de deuda.

« Antes del surgimiento del Banco Nacional de
Cuba los agentes fiduciarios eran principalmente
bancos norteamericanos.

« En la primera mitad de siglo se combinaban
las emisiones de largo y mediano plazos. En los
anos 50 las emisiones eran exclusivamente de
largo plazo (20, 25, 30 y 40 aﬁos)3. Las de plazos
mas largos eran, por lo general, las de los orga-
nos paraestatales.

« Después de 1940 se hicieron varias emisio-
nes para consolidar deudas anteriores y se fija-
ron términos (fechas) para que los deudores
cobraran los adeudos pendientes.

. En los afios 50 se popularizaron las emisio-
nes para financiar las obras productivas y de
infraestructura urbana.

« Al triunfo de la Revoluciéon la emision de

2 Enciclopedia Encarta, 2001.

3Apesardeesﬁ:yasecanwnzaaaaverermaonesdecorbop}azopam cubrir los déficit temporales del p
Une;emplodeeﬂoﬁ:ehemonde?iSmﬂmesdePesosmpagmsdeTesomﬁa, queseautonzﬁen,l
hacerﬁentealosgastmpresupuestarwsdemde!qermo 1955-56. VeratbaEcononumymema.

pagina 5, julio de 1955.

bonos se convirtié en un instrumento para elf
tamiento de la indemnizacion en las expropi
nes que realizo el Estado cubano.

Un aspecto importante en este contexto
creacion del Banco Nacional de Cuba como b
co del Estado en 1948, el cual comienza su
raciones en 1950. Sus principales objetivos
centralizar las reservas monetarias del E
vigilar y regular el crédito, crear y retirar m
de pago, actuar como agente financiero del
do de Estabilizacion de la Moneda y ejercer
supervision sobre el funcionamiento de los .
cos privados. '

Como complemento del Banco Nacional «
Cuba surgen los bancos paraestatales:

. Banco de Fomento Agricola e Industrial de
Cuba (BANFAIC).

« Financiera Nacional de Cuba S.A.
« Fomento de Hipotecas Aseguradoras (FHA
« Banco Cubano de Comercio Exterior
(BANCEX).

« Banco de Desarrollo Economico y Social
(BANDES).

El BANFAIC se creo en 1950, con el objetivo ¢
fomentar y mantener facilidades financieras pa
desarrollo y diversificacion de la produccion ag
la e industrial del pais, con vistas a elevar el n
de vida de la poblacion. Sin embargo, las e
tivas en cuanto a sus potencialidades no se cun
plieron en la practica. Los fondos destinados a esf
institucién eran pocos y sus créditos poseian un
alta tasa de interés.

La Financiera Nacional fue creada en 1953,
el objetivo de facilitar el financiamiento de o
publicas mediante el ahorro nacional y extranj
otras fuentes, y fue concebida como una ins
cion de economia mixta en la que participaban
Banco Nacional de Cuba, los bancos come
los de capitalizacion y las companias de segurc

El FHA nace en 1955 y tenia como funcién p
cipal el estimulo a la construccion de viviend
edificios mediante los seguros de hipoteca y
resguardos, asi como la emision de bonos i
liarios. Las entidades financieras suministra
préstamos aprobados por el FHA, que se encal
ba de la administracién de las hipotecas y as
raba a dichos bancos el cobro del principal y
intereses, en caso de que el deudor hipotecario
propietario de la vivienda se viera imposibilitad
continuar el pago.

El BANCEX fue creado en 1954; su objetivo fue
facilitar los medios financieros necesarios para
fomento, mantenimiento y desarrollo del come;
exterior de Cuba.
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El BANDES surge en 1955, con el fin de reali-
zar operaciones con valores emitidos por entida-
des publicas o privadas, o sea, venta de bonos,
pagareés y otros titulos de deuda del Estado o pro-
pios. Con el producto de estas operaciones otor-
gaba préstamos directamente a las empresas a
través de otras instituciones financieras, con el
objetivo de financiar proyectos de desarrollo eco-
nomico y social.

A finales de la década del 50 existian en Cuba
46 bancos comerciales; de ellos, tres norteameri-
canos, dos canadienses y el resto cubanos. En los
primeros anos de la década de los 60 la base eco-
nomica y productiva sufri6 una conmocién
importante al desaparecer los lazos que unian la
economia cubana con la norteamericana, su mer-
cado natural por excelencia y su principal socio
comercial. Estas circunstancias exigieron trans-
formaciones radicales en la estructura econémi-
co-financiera del pais.

A este sistema de instituciones bancarias
paraestatales debe agregarse el Banco de Fomen-
to Agricola e Industrial, creado en 1950 y en fun-
cion de la politica economica del régimen. Para
estas actividades se emitieron bonos del Estado
por 350 millones de pesos y también se procura-
ron empréstitos en el exterior. Asimismo, la ban-
ca privada fue forzada a adquirir estas obligacio-
nes del Estado, que fueron teniendo una partici-
pacion creciente dentro de sus activos.

De este modo, en los afios 50 tiene lugar un
avance sustancial de la intervenciéon del Estado
en la economia. El Banco de Desarrollo Econémi-
co y Social, por ejemplo, se convirtié en accionis-
ta de unas veintidés empresas, muchas veces
como primer o segundo accionista. Asimismo, se
aprecia como la crisis estructural que enfrenta la
economia trata de encontrar salida con las for-
mulas del capitalismo de Estado.

Esta tendencia, que bajo un gobierno de raiz
popular hubiera podido resultar progresista, tuvo
importantes repercusiones negativas por la forma
en que realmente se manifesté. En especial, la
actividad de inversion y financiamiento estuvo
dirigida, en la mayoria de los casos, a beneficiar
a politicos y grupos econémicos dominantes, en
un ambiente de corrupcién y enriquecimiento ili-
cito. El sobreprecio pagado por las obras alcanzé
hasta un 50%; muchas de las industrias instala-
das eran montadas a partir de equipos ya depre-
ciados y con frecuencia el crédito lo recibia quien
menos lo necesitaba como, por ejemplo, las gran-
des companias petroleras.

Desde el punto de vista econémico, lo mas gra-
ve fue que la falta de coherencia del programa
inversionista determiné que el pais perdiera las
reservas que habia acumulado a partir del auge
coyuntural ocasionado por la Segunda Guerra

Estatal de Finanzas.

Mundial y la guerra de Corea. Entre 1952 y 1958
los activos internacionales netos del Banco
Nacional de Cuba y del Fondo de Estabilizacion
de la Moneda descendieron de 598 a 85 millones
de délares.

Ello era una clara sefial de que, si bien se
habia logrado el objetivo de sostener la actividad
economica y un cierto grado de ampliacién de la
base industrial, la politica econémica seguida no
era sostenible. A lo anterior se puede anadir que
no todas las inversiones realizadas fueron fruto
del programa del gobierno.

Segun informe emitido por el Departamento
Juridico del antiguo Comité Estatal de Finanzas
(CEF), en lo que va de siglo en Cuba se realizaron
33 emisiones, 11 de ellas directamente por el
Estado?. Sin embargo, en este informe no fueron
tomadas en cuenta muchas otras emisiones que
tuvieron lugar hasta 1951.

A continuacién se relacionan las emisiones
que reconoce el informe del antiguo CEF y que
integran la emision de deuda publica hasta 1951.
Aqui se puede observar como la dinamica real del
proceso de endeudamiento del Estado cubano fue
mayor (ver tabla).

. Estado cubano

- Deuda interior, 5%, 1905.

- Deuda exterior, 4,5%, 1937-1977.

- Deuda publica de Cuba, 4%, 1950-1980.
- Veteranos, tribunales y obras, 4%, 1953-
1983.

- Desarrollo econémico y social, 4%, 1954-
1984,

- Desarrollo econémico y social, 4%, 1955-
1985.

- Desarrollo econémico y social, 4%, 1956-
1986.

- Congolidacién y saneamiento, 4%, 1960-
1990.

- Reforma Agraria, lra emision, 4,5 %.

- Republica de Cuba, Tunel de La Habana,
4,5%.

Titulos de crédito contra el Tesoro (tipo de inte-
rés y fecha de maduracion no disponible en la
fuente bibliografica consultada):

« Instituto Nacional de Ahorro y Vivienda

- Bonos INAV, 5%, 1959-1979,

« Bonos de Fomento Agricola e Industrial
de Cuba

- Serie "G", 4,5%, 1954-1974.

- Serie "K', 4,5%, 1958-1978.

. Financiera de Hipotecas Aseguradas

- F.H.A. 4,5%, 1975.

- F.H.A. Bonos inmobiliarios, 4,5% (fecha de

maduracién no disponible).

Alfgunas cuestiones legales acerca del cumplimiento del servicio de la deuda publica en Cuba, representada por
es puiblicos nacionales o bonos de la deuda puiblica, con posterioridad al afio 1959. Direccién Juridica del Comité
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Tabla Anilisis de la deuda piblica en Cuba

M
U
N Analisis de la deuda publica de Cuba directamente a cargo del Estado, en diciembre 31 de 1959 (MP) *
D Amortizacion | En
o Emision Plazo Interés Autorizado Emitido ci
(D ) Q) @) (5) © 1O
3 Deuda exterior:
1 Reaj.y consolidacion de 1937-77 4.5% 85.000.0 85.000.0 39.515.0 45,
N certif. ob. pib.
A Deuda interna:
N Pago del resto del adeudo del || 1905 5.0% 13.000.0 11,174.0 4.706.7 6,46’
C Ejército Lila.ertador
Pago del 8" emprest. de 1950-80 4,0% 120,000.0 120,000.0 23.410.0 96,5
I Fomento Nacional
E Bonos de Veteranos, trib. y 1953-83 4.0% 145,000.0 144.408.0 16,071.0 128,
R obras
(9] Pagarés del Ministerio de 1959-79 4,0% 104,735.0 97,800.0 97.80
Obras Publicas
Bonos de la Rep. de Cuba. 1959-84 4.5% 34,379.0 34,379.0 25,761
Tunel de LLa Habana
Bonos Ref. Agraria. 1959-79 4.5% 100,000.0 100,000.0
Titulos contra el Tesoro. 1953-61 3.5% 100,000.0 48,724 4 48.7
Certif. adeud. prest. ret. 1954-67 4,5% 2.500.0 2.500.0 500.0 2,000.
azucarero.
Bonos de consolidacion 1959-65 4.0%
parcial de la deuda publica. 1959-70 4.0% 57.000.0 40.000.0 38.49%
1959-65 4.5%
Pagarés de Tesoreria 1959-60 3.0% 28.500.0 28.500.0 28,
Pagarés de liquidacion de las || 1958-59 3.0% 110.090.3 135.350.0 29.700.0 105,
obligaciones Corr. del 1959-60 3.0%
Estado.
Emision de bonos para el 1954-84 4,0% _
desarrollo economicoy 1955-85 4,0% 350,000.0 350,000.0 26.676.0 3233
social. 1956-86 4.0%
Total 1,250,204.3 1,197,835.4 140.578.7 947,1:

Fuente: Cuba I'condémica y Financiera. Enero 1960. Pagina 7.
* Los valores de la columna (7) no son exactamente la diferencia (5-6). Se tomaron tal y
como aparece en la informacion original.

. Financiera Nacional de Cuba - Terminal Maritima de La Habana, 5 %, 19!
- Acueducto de Marianao, 4,5%, 1956-1986. 1987.

- Cia. Cubana de Electricidad, 4,5%, 1954- - Tanel de Calzada, 5%, 1958-1978.
1979. - Saneamiento y mejoramiento de Varad

- Cia. Cubana de Electricidad, 4,5%, 1955- 5%, 1958-1978. :
1979. - Bonos de la Independencia Econémica

- Acueducto de La Habana, 4%, 1954-1975. (B.LE.). '
- Centro turistico Barlovento, 4,5%, 1956- - Puerto de Guayabal, 4,5%, 1956-1981.
1970.

- Acciones series B, C y D. Al analizar la deuda publica de Cuba segt

procedencia de los recursos captados a tra
.Banco para el Desarrollo Econémico y esta, se puede clasificar de la siguiente fo

Social
- Ferrocarriles Occidentales de Cuba, 4,5%, « La deuda publica externa del Estado
1955-1985. cubano
- Consolidacién del transporte, 5%, 1956-1966.
- Reordenamiento de la industria fosforera, Como resultado del triunfo de la Revol
5%, 1956-1986. de todas las transformaciones que este
- Rehabilitacién de la Cia. Cubana de Aviacion, implico, la estructura de la deuda publica
4,5%, 1958-1988. rior en Cuba se inmovilizo, conservando
- Hotel Habana Hilton, 4,5%, 1957-1987. risticas que difieren de las estructuras de la

- Carretera Santa Fe-Mariel, 5%, 1957-1982. da publica tipica de otros paises. Por ejem:
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paises en desarrollo mantienen una carga de
deuda externa que domina ampliamente sobre la
deuda publica interna®. A tono con esta caracte-
ristica, en la ultima fase de la evolucion de la
deuda publica del Estado cubano prevalecieron
las emisiones internas; sin embargo, en los anos
en que los paises del Tercer Mundo acudian al
endeudamiento puiblico para solventar sus nece-
sidades de moneda convertible, Cuba contaba
con otras fuentes de financiamiento.

La deuda publica externa del Estado cubano
se conforma, en lo fundamental, por los bonos de
la emision de 1937-1977 y algunos valores de la
deuda interior que fueron denominados en déla-
res, como es el caso de las emisiones de Vetera-
nos, tribunales y obras y las sucesivas emisiones
de bonos para el desarrollo econémico y social
que se hicieron en 1954 y 1955.6

Para la emision de 1937-1977, conocida como
Deuda para el reajuste y consolidacion de certifi-
cados de obras publicas, la ley del 14 de febrero
de 1938 autorizo $ 85,0 millones expresados en
délares norteamericanos con un interés del 4,5%
y con circulacion en Estados Unidos de Nortea-
mérica y otros paises. El agente fiduciario desig-
nado fue el Manufacturer's Trust Company con
residencia en Nueva York y representacion en La
Habana. Los bonos y sus cupones de intereses
eran pagaderos en délares al portador y transmi-
sibles por simple entrega. De la emisién total se
destinaron unos 75,1 millones a la liquidacion de
obligaciones anteriores y,el resto fue retenido por
la Secretaria de Hacienda.

El 31 de diciembre de 1958 aun estaban en
circulacion algo mas de 48 millones en titulos de
la emision 1937-1977, de los cuales el BNC esti-
ma que estén circulando en el extranjero aproxi-
madamente 30 millones. Luego del primer tri-
mestre de 1960 fue suspendido el servicio de esta
deuda.

En 1959 los valores de la emision se cotizaron
en la Bolsa de La Habana al 14% de su valor
nominal, y al 60% en la de Nueva York. En
diciembre de 1959 la parte de esta deuda en cir-
culacion se habia reducido a 45,5 millones.

La habilitacion para su pago en délares de par-
te de los titulos que amparaban la emision de
veteranos, tribunales y obras (1953-83) y las dos
primeras emisiones de bonos DES, se efectud
mediante el acufiamiento con gomigrafo de un
grupo de titulos.

« La deuda piblica interior del Estado
cubano

Se constituye con las obligaciones contraidas
por el Estado cubano con acreedores nacionales
o extranjeros residentes en Cuba, denominadas
en moneda nacional o extranjera, pero pagaderas
en moneda nacional. Su circulacion es solo inter-
na.

Segmentando la deuda publica interna cubana
en funcion de su antigliedad, podemos agruparla
en las etapas siguientes:

- Obligaciones contraidas entre 1902 y 1940.
- Obligaciones contraidas entre 1941 y 1958.
- Obligaciones contraidas a partir de 1959.

Obligaciones contraidas entre 1902 y 1940

En esta etapa se manifiesta una contradicciéon
entre el inventario de emisiones que presenta el
informe de la Direccion Juridica del CEF y la
informacion aparecida en la revista Cuba Econé-
mica y Financiera (agosto 1951, pag. 16), segun
la cual solo en el periodo comprendido entre
1902 y 1940 se produjeron 16 emisiones con pla-
zos entre 5 y 40 anos.

A finales de esta etapa ya habia necesidad de
buscar la consolidacion de los remanentes de
deuda generados por tan crecido numero de emi-
siones, cuya mayoria abarcé periodos de grave
convulsiéon politica y economica (crisis de pos-
guerra, dictadura de Machado, Gran Depresion,
Revolucion del 33, etc.) y representaba una carga
de la que el Estado precisaba liberarse.

Con la promulgacion de la Constitucion de
1940 se dieron los primeros pasos para depurar
y liquidar la deuda publica. La depuraciéon fue
asumida por el Tribunal de Cuentas, el cual fue
disuelto pocos anos después y dejo inconclusa su
tarea; sin embargo, resolvio algunos casos y esta-
blecié términos de caducidad para quienes man-
tenian bonos de algunas de las viejas deudas
estatales.

Un importante esfuerzo por consolidar la deu-
da publica estatal fue la emision de Veteranos,
tribunales y obras (1953-1983), para la cual se
aprobaron 145 millones, con vistas a liquidar los
remanentes que aun se mantenian de la deuda
flotante.

SEIba}ommponenzequerepresentaladeuda;mbhcamtemaeneltotaIdeladeudapubhcaenlospafsesen
desarrollo se explica a partir de lo reducido que resultan sus mercados de capitales, en los que no abundan
intermediarios financieros eficientes, asi como en el alto riesgo de impago que perciben los inversionistas en las

emisiones internas de muchos paises, en la politica de bajas tasas de interés que tienden a mantener sus economias
y en el deseo de sus gobiernos de limitar el "efecto expulsién” dentro de un mercado financiero ya de por si pequerio.
e Administracién Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional. No. 24.126. Republica

. Ministerio de Economia y Servicios Publicos. Servicios de Hacienda. Pagina 3.

ne de la Direccién Juridica del antiguo CEF analiza dos etapas a las que llama deuda flotante (1902-40) y

pendientes de presupuesto anteriores (1941-59).
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Obligaciones contraidas entre 1941 y
1958

En este periodo se producen transformaciones
sustanciales en las caracteristicas de la deuda
publica interna, pues adquiere caracter domi-
nante, con fiduciarios nacionales y pocos plazos
medianos. En los afios cuarenta se contrataron
tres empréstitos, pero en los cincuenta se reco-
nocen mas de 22 operaciones de endeudamiento
por parte del Estado y las instituciones paraesta-
tales que, a la sazon, se habian convertido en
importantes generadoras de deuda publica. Las
emisiones hicieron énfasis en el financiamiento
de obras de infraestructura, y comenzaron a
cobrar fuerza las emisiones de bonos hipoteca-
rios.

Obligaciones contraidas a partir de 1959

Al triunfo de la Revoluciéon la deuda publica
del Estado cubano habia alcanzado un monto
superior a los 900 millones de pesos. De la deu-
da total, 46 millones estaban denominados direc-
tamente en délares y unos 640 millones corres-
pondian a endeudamiento directo del Estado.

Con el inicio del proceso de nacionalizacion se
efectuaron varias emisiones que estaban dirigi-
das a enfrentar el pago de indemnizaciones. Adi-
cionalmente, con la desaparicion de los principa-
les organos paraestatales, el Estado emitio deu-
das para asumir el traspaso de las obligaciones
que dichas instituciones habian contraido en sus
operaciones financieras. Gran parte de estos
adeudos recién contraidos por el Estado cubano
fue canjeada durante la emision de los bonos de
la refundicién y saneamiento, emitidos conforme
a la Ley No. 162, de 18 de septiembre de 1964.

Durante toda la etapa previa a la Revolucion y
hasta 1966 el Servicio de la Deuda era atendido
por el Ministerio de Hacienda; en ese ultimo afo
estas funciones fueron transferidas al Banco
Nacional de Cuba, quien, a su vez, las transfirio
en 1976 al Comité Estatal de Finanzas.

CONCLUSIONES

La emisiéon de bonos en Cuba no constituye
nada novedoso en la historia econémica del pais;
ha sido utilizada para financiar en lo fundamen-
tal proyectos de envergadura que han tenido un
impacto decisivo en el desarrollo economico y
social del pais, pese a la corrupcion de los gobier-
nos de turno que ejecutaron estos proyectos.

Los rasgos de las emisiones publicas en Cuba

*Asesora de las direcciones del BPA, BANDEC y BICSA en Santiago de Cuba y profesc
la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales de la Universidad de Oriente,

respectivamente

antes y durante los primeros afios de la Revc
cién manifiestan una tendencia equilibradora
la emisién de deuda externa e interna en la
mera mitad del siglo. En los afios 50 predom
la deuda interna.

El surgimiento de entidades paraestatales
esta época garantizo la emision de bonos y 0
gaciones en nombre del Estado cubano, asi co
las emisiones para el pago de las indemniza
nes por concepto de expropiaciones y naciona
zacion al triunfo de la Revolucién. '
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Bonos del
CENT

a trayectoria de cumplimiento en los com-
promisos de pago de entidades financieras
cubanas v el desarrollo del sistema ban-
L cario cubano mostrado en los ultimos
anos, han sido un argumento que respal-
da la reciente emision de bonos del Banco
Central de Cuba, por 400 millones de
euros, efectuada el pasado 14 de febrero de 2006,
la cual tiene una tasa de interés del 7% y su ven-
cimiento esta previsto en un ano.
Esta emision fue

Antonio Villaverde Areces*

Londres, aprovechando la estrecha relacién que
mantiene con el Bdl, para la intermediaciéon y
obtencion de financiamientos con destino a los
mas importantes sectores de la economia cuba-
na.

La Bolsa de Valores de Londres, en particular
su segmento de mercado no regulado, es una
nueva opcion de acceso al mercado una vez ini-
ciada su implentacion en julio del anio 2005. Este
segmento del mercado, seglin expertos, es una

via mas rapida y segura de acceso a los

suscrita en su
totalidad, desde
su colocacioén,
por bancos e
instituciones fi-
nancieras cuba-
nas y extranje-
ras. El Banco
Central de Cuba
decidi6é incursio-
nar en nuevas
modalidades de
financiamiento v
utilizo la técnica
de presentacion de sus obligaciones en
el Mercado de Valores en Londres.

La Autoridad Financiera reguladora
del Mercado del Reino Unido (UKLA)
admitio los bonos del Banco Central de
Cuba en el Listado Oficial en la -Bolsa
de Valores de Londres (LSE), especifi-
camente en su Mercado Profesional de
Valores (PSM). Esta accion constituye
la primera admision oficial en la Bolsa
de Valores de Londres de obligaciones
de entidades cubanas, con el namero
ISIN CU0025152208. —

El Banco de Inversiones S.A. (Bdl) fundado en
1996, actua como estructurador de la emision,
agente de registro y traspaso y agente de pago en
Cuba, utilizando las herramientas que posee en
su rol de banco cubano especializado en merca-
dos de capitales. Asimismo, se escogid¢ al Havin
Bank Ltd. como agente de pago de la emision en

~ * Asesor Legal, Banco de Inversiones

e fondos disponibles en las transaccio-
i \ nes financieras del mercado de valo-
‘] res, pues esta destinado a llegar
. | directamente a inversionistas, insti-
tuciones e intermediarios autoriza-
dos, regulados y con amplia expe-
riencia en ese sector.

El Mercado de Valores de Londres
es el segundo de importancia mun-
dial en esa especiali-
dad vy pasa a ser el
primero para Cu-
ba y sus institu-
ciones, por las
prohibiciones que
el bloqueo esta-
dounidense esta-
blece a Cuba.

Al prospecto
con los detalles de
la emision puede
accederse a través
de www.bdi.cu/

prospectus/bcc
o solicitarse por e-
mail a: inversio-

nes@hbdi.cu.

El Reporte Anual del estructurador e informa-

cion conexa pueden encontrarse en www.bdi.cu.

Para mas informacién sobre compraventa de
los bonos, las oficinas del Banco de Inversiones
S.A. pueden ser contactadas a través de los telé-
fonos 204 3374 y 204 9641, a la atencion de Raul
Rangel y Maricela Azcue.
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plis o] 1o mbre a

illa Clara, cuna de insignes patriotas e
: ilustres intelectuales cubanos, registra
este afio los mejores resultados de con-
\ / junto en el trabajo del sistema bancario
por lo cual le fue otorgada la sede del acto
nacional por el 13 de octubre, Dia del
Trabajador Bancario, momento en que los
dirigentes del sector, junto a los del Sindicato de
la Administracion Publica, reconocen el esfuerzo
desplegado por la provincia ganadora, mediante
la entrega de galardones y diplomas a las sucur-
sales y empleados mas destacados.

El territorio, fundamentalmente agricola, esta
considerado uno de los principales productores
de cafia de azucar del pais; ademas, se destaca en
los cultivos de tabaco, hortalizas, café y frutales,
aunque también posee ganaderia vacuna, mine-
ria de oro y piritas (cobre, hierro), asi como yaci-
mientos de petréleo. Asimismo, entre sus activi-
dades economicas relevantes figura la pesca, con
Sagua la Grande como principal puerto. Las prin-
cipales ciudades villaclarefias son Santa Clara, la
capital, Sagua la Grande y Caibarién.

Toda la intensa vida econémica, el desarrollo
cultural alcanzado y los progresos sociales se
fundamentan, a su vez, en la efectividad y trans-
parencia de la actividad bancaria y particular-
mente en dos de sus pilares: el Banco Popular de
Ahorro (BPA) y el Banco de Crédito y Comercio
(BANDEC).

BPA: SALUDABLEMENTE
INCONFORMES

Ubicada en el centro de la ciudad de Santa Cla-
ra, en la calle Luis Estévez No. 6, la Sucursal
4302 del Banco Popular de Ahorro fue de las pri-
meras en ofrecer al publico la comodidad de un
horario de trabajo extendido hasta las 7:00 PM,
de lunes a sabado, lo que permite realizar un
gran numero de operaciones de la banca de par-
ticulares fuera del horario habitual de trabajo.

A esta comodidad sumemos un ambiente don-

la
banc @ia

de prevalecen la elegancia y el buen gusto ex
sados a través de empleados gentiles, co
mente uniformados, de un mobiliario mode
acorde con la imagen institucional del BPAy
el atractivo de cuadros sugerentes sobre las p
des. ]

En este espacio acogedor labora un colecti
de 51 trabajadores que, pese a la gran cantid
de operaciones diarias y la constante afluencia
publico, tienen el reto de constituir la "cara
BPA en una urbe culta, constantemente visitas
por una alta cifra de visitantes nacionales
extranjeros, dada su particular condicion de ac
ger los restos del inmortal guerrillero Ernesto Cl
Guevara y su tropa.

Pedro Enrique Masdiaz Chavez, director de |
4302, explica que el propdsito de la extension ¢
horario aplicada desde el 2 de mayo ultimo fi
brindar una mejor atencién a la poblacién y ev
tar aglomeraciones innecesarias para poder ate
der a cada cliente con calma y eficiencia, lo ¢t
se ha ido logrando a medida que se extiende
conocimiento sobre el nuevo horario.

Ello no perjudica en lo mas minimo al segmer
to de los pensionados, a quienes les continta
pagando y entregando sus chequeras en horasd
la manana, como se ha comprobado que prefies

Todo cuanto se hace en la 4302 es para
beneficiar al cliente, afirma Masdiaz.
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xtension del horas
ito.

y que les resulta mas comodo. Por supuesto, los
cuentahorristas pueden acudir en cualquier
momento.

Ademas de la ampliacién del horario —que les
ha llevado a laborar en dos turnos— se han adop-
tado otras medidas como la de desplazar algunos
servicios muy especificos hacia la sesion de la
tarde. Este es el caso de la atencion a los gesto-
res de la Oficina Nacional de la Administracion
Tributaria. Son 12 personas que pueden acudir a
la sucursal a efectuar el pago de las contribucio-
nes de 40 6 50 patentes de trabajadores por
cuenta propia. Aunque no concurren juntos,
atender a cada uno practicamente equivale a tra-
tar con 40 clientes.

Masdiaz sostiene que esta es una forma 1til de
contribuir al rescate de la disciplina laboral, una
batalla que actualmente se libra en el pais, y opi-
na que seria muy positivo extender esta expe-
riencia a todas las sucursales donde sea necesa-
rio por el cimulo de clientes.

Al igual que la m&yoria de las oficinas del BPA,
este ano la prueba de fuego fue la entrega de los
créditos sociales para respaldar la distribucion
de los primeros modulos de efectos electrodomeés-
ticos contemplados en la llamada Revolucion
Energética.

A los créditos que ya otorgaban a la poblacion
para la construcciéon de viviendas y el cobro de
las ya otorgadas, se anadi6é el financiamiento
para la adquisicion de las diferentes ollas, los
calentadores, las hornillas y los ventiladores, en
un primer momento. Luego vinieron los televiso-
res, los aires acondicionados y los refrigeradores.

La avalancha inicial, explica el director, impli-
c6 la adopcion de una estrategia nacional que
incluy6 trabajar hasta la madrugada, a fin de
garantizar que el plazo transcurrido desde que el
cliente solicitaba el crédito hasta que recibia el
cheque no excediera las 72 horas.

"Fue por Santa Clara —recuerda— por donde
comenzo la entrega de los moédulos. Tal como se
esperaba, se produjo una avalancha de clientes,
sobre todo pensionados, jubilados y asistencia-

dos, pero ya estabamos preparados. Se crearon
diversos puntos, por consejos populares, que le
evitaron a los pensionados tener que acudir al
banco a solicitar el crédito: alli llenaban sus pla-
nillas; estas se procesaban en el banco y en ese
mismo punto recibian la respuesta. Contamos
con el gran apoyo de la direccion provincial y se
realizé6 muy buen trabajo en coordinaciéon con los
delegados y los presidentes de los consejos popu-
lares.

"Fue un periodo muy fuerte, en el que hasta las
mujeres tuvieron que dar su paso al frente. Con
frecuencia terminabamos cerca de las tres de la
manana y al dia siguiente teniamos que retornar
al trabajo. Ya con la entrega de los refrigeradores
no hemos tenido este problema, porque ha sido
mas lenta, no tan masiva. De cualquier modo
mantenemos puntos de atenciéon al publico en
lugares alejados del centro de la ciudad, como la
zona del Yabu, la base aérea, el reparto Cama-
cho-Libertad y en el edificio 12 plantas, donde
existe una caja de ahorro, etc., todo para facili-
tarle los tramites a nuestros clientes."

La recuperacion de esos créditos constituye el
objetivo central de la sucursal, por lo que no se
conforman con la actividad de sus dos investiga-
dores, quienes visitan a los morosos y actiian
como cobradores; incluso, los propios bancarios
dedican algun tiempo a la recuperacion de los
créditos en las areas cercanas a sus domicilios.
"Los dias de pago a los jubilados y a asistencia-
dos ubicamos trabajadores nuestros en el correo
para que alli mismo las personas puedan saldar
parte de su deuda", comenta.

Segliin afirma, en materia de créditos se les ha
presentado "de todo", desde quienes rotunda-
mente se niegan a pagar, hasta ancianos que,
confundidos, han pagado en efectivo y, ademas,
han solicitado el respaldo del banco. Una vez
comprobado que si se efectud el pago, se les ha
anulado el crédito. Sin embargo, la recuperacion
de la mayor parte del financiamiento se compor-
ta de forma normal, pues se trata de trabajadores
a los que las empresas e instituciones les realizan
los descuentos por némina.

La vida cotidiana de la 4302 incluye, asimismo,

En el area interior: Doris Gonzalez
vela por el estricto cumplimiento de
lo reglamentado.
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la concesion de préstamos a empresas, la aten-
cion a 18 cuentas corrientes de clientes empresa-
riales, los pagos a los estudiantes y las operacio-
nes de transferencias bancarias, que deben ser
informadas al beneficiario antes de las 72 horas.

Por supuesto, la prevencion del delito forma
parte de la cotidianidad de este centro; desde
hace varios afios y mas recientemente se fortale-
ce gracias al esfuerzo del equipo de direccién y,
muy en particular, al aporte de la oficial de cum-
plimiento Eva Gonzalez Enriquez y de la auditora
Dalgis Veronica Rodriguez Sanchez, quien resul-
to seleccionada Vanguardia Nacional en 2005.

Pedro Enrique esta convencido de que al ban-
co siempre lo estan chequeando los delincuentes,
"porque aqui es donde esta lo que ellos mas quie-
ren: el dinero".

Indica que
tanto para
evitar como
para detectar
actividades
ilicitas se ca-
pacita a los
trabajadores,
se les lee la
documenta-
cion que lle-
B ca, trimes-
tralmente
realizan un
consejo con
los trabaja-
dores para
analizar los
hechos delic-
tivos ocurri-
dos en el sis-
tema banca-
rio y semes-
tralmente
hacen otra
reunion sobre
el tema. Por
: otra parte, las
auditorias son
frecuentes.
"Iyl usio,
hemos propi-

ciado charlas con trabajadores de mas exp
cia, quienes narran sus anécdotas", acota,

"En este empenio son fundamentale
esfuerzos de nuestra auditora y de la ofi
cumplimiento. La primera detecta lo o
mientras la segunda esta en condicions
detectar cualquier intento de delito antes
se cometa. Lo mismo descubre cheques que
tes falsificados que se intenten pasar, y much
veces alerta sobre clientes que estan operando
forma sospechosa.

"Por suerte para nosotros no hemos enfrentad
ningun hecho delictivo cometido por empresas |
particulares. Si hemos tenido casos que han s
frenados al aplicarse lo reglamentado. Por ejem
plo, personas que vienen a realizar operacione;
con el carnet de identidad en mal estado, algo qu
no permitimos, o intentos de introducir billete
falsos.

"En dos ocasiones hemos recibido visitas de
superintendente regional, quien ha apreciado u
trabajo estable. En realidad, nuestro comité d
prevencion funciona bien; nos reunimos todos lo
meses con un representante de cada area, quie
trae los asuntos que considera y estos también s
analizan en los consejos de direccion, en pres
cia del oficial de cumplimiento."

En su criterio, el analisis colectivo de los casos
resulta muy provechoso, pues los trabajadore
aprecian lo que puede acarrear el exceso de co -
fianza, tal como alerta la carta del ministro presi
dente Francisco Soberéon, documento al que I
atribuyen una extraordinaria fuerza y vigencia.

¢Se consideran inmunes? Pedro Enrique nie
categoricamente esa palabra, pero sostiene g
en esta sucursal se ha trabajado durisimo pa
impedir ilegalidades y se aplican todas las hern
mientas a su alcance para evitar que se comet
errores, fraudes o hechos delictivos.

"El Manual de Procedimientos contempla tod
lo necesario para evitar esos hechos; inclu
recientemente se modificé v estd muy comple
En el banco esta todo escrito, lo tunico que
debe hacer es aplicarlo", enfatiza.

La calidad del personal, incluidas las "nueva
adquisiciones", constituye una carta de triun
para esta oficina del BPA villaclarefno. La mayo
ha cursado estudios universitarios y otros
hacen ahora. Para su director se trata de um
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equipo aguerrido, sin horas para trabajar, capaz
de estar en su puesto siempre que haya trabajo,
sacrificando hasta su vida personal. "Es lo que
nos piden a los bancarios y lo cumplimos con
orgullo”.

Tras 17 afios de labor en la banca, Pedro Enri-
que es "el mayor y el de mas experiencia’ en esta
sucursal. Se confiesa satisfecho por los resulta-
dos de trabajo, pero no conforme, pues, dice, la
conformidad no es buena companera. "Siempre
exijo un poco mas —afirma—, ya que esa es la
Unica manera de evitar grandes problemas."

Graduado de economia, laboré antes como jefe
de Recursos Humanos en el sector de la cons-
truccion y en 1990 paso6 a desempenar este mis-
mo cargo en la direccion provincial del BPA. Un
problema en una sucursal motivo que lo designa-
ran temporalmente para dirigirla. "Pero el trabajo
con el cliente me gusté mucho —aclara— y segui
este camino”.

En su criterio, para que una oficina avance es
fundamental una buena comunicacion entre los
directivos y con los trabajadores. Particularmen-
te le preocupan los problemas de sus empleados
y procura ayudarlos en la medida de sus posibili-
dades. "Es importante conocer qué le ocurre al
trabajador y cuales problemas pueden apartar su
mente del trabajo e, incluso, conducir a una dife-
rencia de efectivo que los perjudique", reafirma.

"Dirigir exige mucho tiempo. No tengo un hora-
rio fijo de trabajo. Entro a las 8:00 AM y muchas
veces salgo junto con el turno que al otro dia des-
cansa. Es nuestra obligacion que se atienda bien
al cliente y que se vaya satisfecho, atender sus
inquietudes, velar por el buen funcionamiento de
todas las areas y, ademas, estudiar.”

BANDEC: ;UNA FORMULA MAGICA?

Desde 1992 Roberto Suarez Cruz dirige la
Sucursal 4451 del BANDEC en el municipio de
Ranchuelo. De entonces a aca esa oficina mues-
tra una labor estable coronada por tres afnos con-
secutivos con buenos resultados en las audito-
rias y la alegria de sentirse lejos de la conmocion
que implica la comisién de un delito.

Esa satisfaccion y la tranquilidad con que alli
se trabaja tienen su origen, en opinién de Rober-
to, en la existencia de un colectivo unido, en la
minuciosa seleccion que precede los nuevos
ingresos y en la esmerada capacitacion que reci-
be el personal.

"Todo ello esta muy ligado al cumplimiento del
control interno y, por tanto, a la prevencion del
delito, el fraude y las ilegalidades en general, ya
que somos rigurosos en la atencion a las normas
de control interno. Estamos convencidos de que
detras de una violacién estan creadas las condi-
ciones para la comision de una fechoria", argu-
menta.

Conocido por muchisimos bancarios debido a

su participacion
en eventos cien-
tificos, en los
cuales presenta
las experiencias
e investigacio-
nes que, a su
vez, fomenta en
su propia sucur-
sal, Roberto rea-
firma la existen-
cia de un pro-
grama de pre-

vencion concebido

con la participa-
cion de todo el
equipo de traba-
jo, en el cual se
contemplan
cada area y
practicamente

todos los aspec- §
tos vulnerables °
de la labor de la

sucursal, y este
se chequea sis-
tematicamente.
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Roberto: “Cualquier violacion crea las condicio-
nes para que se conitg:_una fechoria.”
1F

"En un inicio —acota— nuestro plan de accién
contenia muchas cosas que estaban normadas.
Comprendimos que estabamos cometiendo un
error, pues si la medida esta incluida en el
manual, es de obligatorio cumplimiento. Enton-
ces nos dimos a la tarea de detectar los puntos
vulnerables que no aparecian en los textos oficia-
les y que, sin embargo, en la practica debiamos
tener en cuenta. Asi fueron surgiendo tareas
como la elaboraciéon del Codigo de Etica de los
trabajadores, el cual se analiza y enriquece dos
veces al afio.

"También elaboramos una guia de evaluaciéon
integral. Ambas actividades enfatizan en la labor
del trabajador en la prevencion de los delitos.
Ademas, asesoramos a nuestros clientes para que
no realicen actividades ilicitas por desconoci-
miento; participamos en plenarias de empresa-
rios, en las cuales intervenimos sobre las funcio-
nes del banco y alertamos sobre aspectos que
detectamos en nuestro trabajo cotidiano, que
pueden ocasionar hechos delictivos como, por
ejemplo, la emision de cheques sin fondos, e
insistimos en la conveniencia de que las extraccio-
nes de efectivo se realicen con la nece-
saria custodia o que no se efectu-
en en el horario de la tarde, para
que el dinero no permanezca en
el centro de trabajo sin la sufi-
ciente proteccion. O sea, son
aspectos que no estan en
los manuales, pero queg =
son fruto de la practi-
ca diaria."

s Sanchez, secretaria, fue delegada al Congreso de la CTC.

Mas que la belleza de la sucursal de R:
chuelo (donde se destaca una linea de
atipica), lo significativo del lugar es la fo!
za de su actividad bancaria: 164 cuenta
empresas, fundamentalmente clientes di
unidades basicas de produccién coope
(sobre todo cafieras) e, incluso, un ce
azucarero, el Efrain Alfonso. También atie
den una empresa de cultivos varios ¥ |
empresas del gobierno, de servicios y de
gastronomia, sin contar el ahorro de
poblacién. ]
Los directivos de la 4451 estiman que 8
cartera de préstamos, de 52 millones ¢
pesos, es alta, algo que han logrado a pes:
de la situacién por la que ha atravesado |
economia, gracias a la intensa labor d
Comité de Crédito, integrado por muy bueng
profesionales.
Roberto explica que hace unos afios €l perst
nal de esta oficina de BANDEC debié hacer u
gran esfuerzo para resolver las irregularidades ¢
productores privados que no respondian adecua
damente al otorgamiento de financiamiento be
cario y que dificultaban la recuperacion de I
créditos. En la actualidad, para que no se repita
esos hechos y consolidar mas el trabajo la suc
sal se apoya mucho en las organizaciones ca
pesinas, asi como en el Partido y las estructurs
del Ministerio de la Agricultura. "Nuestro inte
—dijo— es que la concesién de dinero se revie
en mayor producciéon de alimentos para la pob
cion. Por eso tenemos que ser muy riguroso
controlar muy bien el empleo del financiamien-

to".

"Hace apenas dos afnos —detalla— se
daba el caso de campesinos que presentab
todos los avales exigidos por el banco para
otorgamiento de un crédito; sin embargo, cua
los investigabamos, no eran personas
Tuvimos que ser muy fuertes y comprometer
las estructuras de la agricultura para que
avales estuvieran acompafados de una verda
ra responsabilidad."

De este modo, el enfrentamiento al delito &
una constante que en todo momento se apli
toda la vida de la sucursal. No obstante, qued
las anécdotas:

"En 1996, cuando la labor de prevencion ne
estaba tan claramente estructurada como ah
—comenta— comenzamos a apreciar un m
miento raro en las extracciones de efectivo d
una cooperativa de crédito y servicios. Ante tod
desconfiamos del salto tan grande experimentad
en sus montos, sin que hubiera cambiado la a
vidad econémica fundamental. Descubrime
que un productor privado de
Habana estaba utilizando
cooperativa de trampolin p
vender articulos plasticos ¥y
dejaba un porcentaje de ga
cia. Se le comunico a las auton
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dades pertinentes y el MININT efectué una
rapida investigacion, en la que se detecto
que otras empresas del territorio también
estaban implicadas.

"De inmediato orientamos reservar la
cuenta, pues consideramos que ese dinero,
mas de 140 mil pesos, era ilicito y no debia
salir a la calle. La cooperativa intenté recu-
- perarlo a toda costa, pero le aseguramos que

no podrian extraerlos, pues era inmoral
repartir entre campesinos un dinero obteni-
do de forma ilicita. Obtuvimos respaldo para
esa decision y, afortunadamente, encontra-
mos la forma de ingresar el dinero al presu-
puesto mediante un acuerdo de la asamblea
de la propia cooperativa.”

Otra experiencia de la 4451 en enfrenta-
miento a actividades ilicitas estuvo relacionada
con la pesca deportiva, que también comenzo a
registrar un subito aumento del movimiento de
efectivo. "Investigamos —rememora Roberto—, y
como estos municipios son pequenos, uno muy
facilmente descubre las cosas; supimos que algu-
nas personas se estaban dedicando a ir a Cien-
fuegos a buscar ropa, gomas de bicicletas y otras
cosas, que después vendian en centros de traba-
jo de Ranchuelo.

"Eso estaba muy lejos de su objeto social, por
lo que inmediatamente lo notificamos y procedi-
mos a inmovilizar la cuenta, de modo que la pes-
ca deportiva no esta funcionando hasta que el
INDER realice los pasos establecidos para estos
casos, incluida la comunicacion con nuestro
ministro presidente.”

Para los trabajadores de BANDEC en Ran-
chuelo la prevencién interna también es muy
importante y, como sostiene el director, "los diri-
gentes tienen que desarrollar un olfato muy fuer-
te y ser perspicaces para estar siempre viendo
mas alla. El bancario es una persona que no pue-
de dormirse, ni puede confiar ciegamente en todo.
Hay que confiar de forma saludable y eso implica
respetar los controles”.

"Yo tengo una extrema confianza en mis geren-
tes, pero tengo que pensar que son seres huma-
nos y en cualquier momento se pueden equivocar
0 corromper, y para evitarlo es preciso que sean
controlados, como soy controlado yo mismo",
concluye.

Esta filosofia la respalda plenamente el colec-
tivo y en particular, alguien de mucha experien-
cia: el auditor Paul Gustavo Pascual, quien otor-
ga mucha importancia al hecho positivo de que
aqui se le escucha y se mantiene el debido reégi-
men de pruebas y revisiones, en particular, las
especiales y las sorpresivas.

Su experiencia de 13 afios en ese lugar le
ha permitido comprender que se debe conven-
cer a los auditados, demostrarles, no imponer-
les, empleando la mejor forma al hablar. En su
opinion, uno de los mayores méritos que
tiene esta sucursal es la forma de capa-

Teresita atiende el “corazon”
electronico de la sucursal. |

citacion implantada y la rigurosa seleccion del
personal.

Por su parte, Teresita Maria Reguera, la infor-
matica, comprende el peso que carga sobre si.
Por las maquinas que atiende pasa "la savia" de
la sucursal y, aunque ella es supervisada y con-
trolada, de su honestidad y buen tino depende
mucho la tranquilidad de este lugar. Conocedora
de esta responsabilidad, asegura que la mejor
garantia es la aplicacion de los controles internos
establecidos.

También Alfredo Pérez, un recién estrenado
jefe del Departamento de Efectivo, coincide en la
necesidad del orden y el rigor, especialmente en
un area como la suya, donde no puede sobrar ni
faltar un centavo. Entre las medidas que aplican
para garantizarlo figuran los arqueos sorpresivos
v las pruebas de cajeros.

Diariamente cada cajero realiza entre 60 y 80
operaciones, un promedio nada despreciable
para un banco rural. Por la actividad econémica
de Ranchuelo, el saldo manipulado en una
semana puede sobrepasar perfectamente el
milléon de pesos.

A pesar de su poco tiempo

de trabajo en la banca y
haciendo gala de una
sabiduria natural,
Alfredo resume la for-
mula magica que se
puede aplicar para no

@ caer en tentacio-

o, nes: llegar a
~ver el dine-
B ro como
L simple
_ papel.

Patil considera que el auditor debe ser muy
persua.swo.
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La EFICIENCIA en las
ESTADISTICAS

1 presente articulo tiene como objetivo

someter a la consideracion del lector el

E sistema de informacion estadistico utili-

v zado en el Banco Central de Cuba a la luz

de un conjunto de consideraciones o cri-

terios de eficiencia propuestos por el

autor, aplicables a cualquier sistema infor-

mativo, y que de no cumplirse puede afectar la
efectividad en el manejo de las estadisticas.

Por eficiencia se entiende la capacidad de
hacer bien las cosas, de la manera mas correcta,
en correspondencia con los procedimientos,
métodos y técnicas previstas. 1

Partiendo de la definicion anterior y ante la
ausencia de una descripcion exacta de este tér-
mino vinculado a las estadisticas, pudiéramos
asumir que:

La eficiencia de las estadisticas debe asociarse
con la veracidad, la oportunidad y la posibilidad
de compartir los datos, asi como con la disminu-
cion de los costos implicados en la obtencién de
las informaciones.

Al hablar de estadisticas en el marco del Siste-
ma Bancario Financiero Nacional (SBFN), nos
estamos refiriendo a las estadisticas bancario-
financieras, lo que nos lleva al Sistema Informa-
tivo Bancario (SIB), rector del flujo mayoritario de
informaciones dentro del sector.

El SIB es un sistema computacional disena-
do para la captacion, almacenamiento y distri-
bucién centralizada de datos, el cual es adminis-
trado por la Direccion de Estadisticas Monetarias
y Financieras (DEMF) y respaldado legalmente
por el Decreto-Ley 172 (articulos 29 y 36) y la
Resolucion 99/2001 del BCC.

Este sistema surge en 1999, insertado en la
estrategia de modernizacion del SBFN, ante la
necesidad del BCC de contar con las informacio-
nes necesarias para el cumplimiento de sus fun-
ciones y desde entonces ha atravesado diferentes
etapas, que van desde su concepcion e implanta-

1 Guia para el trabajador - Sistema de Perfeccionamiento Empresarial.

Julio C. Guerrero Valdés*

cion hasta el perfeccionamiento, fase en la que se
encuentra actualmente y que esta dirigida a ele-.
var su efectividad. '

El SIB esta disenado para el procesamiento
automatizado de informaciones (léase modelos),
las cuales llegan al BCC desde los Organismos de
la Administracion Central del Estado (OACE) y
las instituciones del SBFN, mediante correo elec-
tronico (o disquete), para ser validados en un ser-
vidor que trabaja las 24 horas del dia en esta
tarea.

Cuadro No. 1

Modulos del SIB
+ ADMINISTRACION
+ Analisis de las necesidades de informacion.
+ Disefio de bases de datos.
+ Control de los accesos a la base de datos.
+ VALIDACION (Manual y Automatica)
+ Chequeo de codigos.
¢ Detectar entidades que ya no existen (Bajas).
+ Reglas de validacion generales y especificas para un modelo.
+ Validagiones logicas segun metodologias.
+* NSULTA
+ Exportacion de datos en formato EXCEL y DBF (Familia D’base).
+ Series historicas — econometria.

Cuadro No. 2
Funcionamiento del SIB

Direcciones BCC

I MINVEC] I Operacioan
—
ONE Monetaria

Modelos SIB

CIR

Modelos SIB Inspeccién




BCC

REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA Q3

El resultado de la validacién es enviado al tri-
butante de forma inmediata por e-mail y, en caso
de rechazo, se adjunta una tabla (informe) con la
explicacion del error. Una vez validada la infor-
macion, esta pasa a la gran base de datos del SIB
quedando disponible para su utilizacion por las
diferentes direcciones del BCC, mediante consul-
tas SQL desde sus computadoras, las que pueden
- ser procesadas por los propios usuarios en for-
. mato Excel o DBF, segliin sus necesidades anali-
ticas.

Los modelos SIB son bases de datos (ficheros
dbf) disefiados en funcion de las necesidades
informativas del usuario, cuyo contenido se expli-
ca en metodologias elaboradas por la propia
DEMF.

Actualmente, existen unos 34 modelos, de los
cuales 28 deben ser reportados por los bancos,
14 por las financieras no bancarias y 10 por los
OACE, con fechas de cumplimiento dispersas en
el transcurso del mes, evitando en lo posible la
concentracion en el tiempo.

Cuadro No. 3

Modelos a
reportar

W Eventual
[IFijos

S = MW @

Dia Dia Dia
S

12 15 20 25 30

Las informaciones del sistema se agrupan en
14 categorias o grupos informativos, los cuales
cubren en muy alto porcentaje toda la gama de
materias en las que el BCC trabaja.

. 01 Cuentas por Cobrar en Cuba y en el
Exterior.

. 02 Cuentas por Pagar al
privados.

. 03 Financiamiento del SBFN a la economia
interna.

. 04 Entrada-Salida divisas exterior/cuentas
bancarias CUC.

. 05 Medios de Pagos del Sistema Bancario
Nacional.

. 07 Cuentas de Clientes en MLC y MN.

. 09 Central de Riesgos y Supervision Banca-
ria.

Exterior-Pagos a

10 Pasivos Externos.

. 20 Activos Externos.
. 24 Cartera de Préstamos MN y Cuentas Ban-
carias OACE.

o utilizado en las normas de control interno.

a. Vigésimo segunda edicién).

. 25 Balanza de Pagos.

. 26 Tasas de Interés.

. 27 Tipos de Cambios.

. 99 Otras informaciones.

La existencia de un indicador de desempeﬁ02
que permita medir el cumplimiento de los com-
promisos informativos en cuanto a calidad y
oportunidad, y que a la vez, compulse a los tri-
butantes a trabajar bien, contribuye a la eficien-
cia estadistica.

Evaluacion del trabajo estadistico

La consolidacion de este criterio ha resultado
un logro muy importante en la elevacion de la efi-
ciencia de las estadisticas en el SBFN, ya que
mediante una metodologia disefiada al efecto se
ha podido medir y compulsar la efectividad® de
los tributantes en el cumplimiento de los com-
promisos informativos con el BCC. En la actuali-
dad, existen entidades que mensualmente han
logrado el maximo de puntuacion (100%) o valo-
res muy cercanos a esta cifra, mostrando una
evidente mejoria en el transcurso del tiempo.

La metodologia de evaluaciéon de los modelos
que aplica la DEMF-BCC, valora los siguientes
aspectos: resultado de las validaciones aplicadas,
cumplimiento de las fechas establecidas, utilidad
de la informacién, eficiencia en el envio de los
ficheros. '

El método en cuestion se basa en el calculo de
valores porcentuales que miden el resultado glo-
bal del desempeno estadistico, sobre la base de la
asignacion de puntos a cada modelo a tributar al
BCC, en dependencia del éxito o fracaso en su
entrega.

El grafico muestra claramente la evolucion
favorable de la efectividad del desempeno esta-
distico del SBFN en conjunto, donde se observa
(al aplicar la metodologia retrospectivamente)
como la efectividad del SBFN a inicios de 2004
oscilaba entre un 72% -78% y en mayo de 2006
ya alcanza el 95%.

EFICIENCIA EN EL DESEMPENO ESTADISTICO
SISTEMA INFORMATIVO BANCARIO

_‘
3
&

&
=

3
=

(]
i
ES

o
=]
ES

~
o1
ES

~J
=
=

o
&l
2

efectividad se relaciona con la capacidad de lograr el efecto que se desea o se espera. (Diccionario de la Lengua

T
E
C.

N
I

e
A

B
A
N
C
A
R
I
A




T
E
c
N
I
€
A
B
A
|
c
A
R
I
A

BCC

REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA

La veracidad de las informaciones es un com-
ponente esencial en cualquier sistema informati-
vo y,cuando no se logra, su eficiencia y credibili-
dad se afectan considerablemente.

Conciliacion de informaciones

Este precepto visto en el marco de las estadis-
ticas bancario-financieras constituye un asunto
priorizado por la DEMF. Por tal motivo, se han
diseniado y automatizado conciliaciones estadisti-
cas y/o contables entre modelos afines, donde
prima la comparacion contra el Balance General,
dada la confiabilidad que se le atribuye a este
documento, lo que ha garantizado que las distin-
tas direcciones del BCC manejen globalmente
cifras confiables e iguales, a pesar de los distin-
tos detalles de los diferentes modelos.

Entre las conciliaciones entre modelos SIB
propios del SBFN, tenemos:

. Balance General vs. Cartera de Préstamos/
Montos Vencidos (MLC y MN).

. Conciliacioén entre las cuentas en CUC repor-
tadas por los OACE y la informacion emitida por
los bancos.

. Balance General vs. saldos de las Cuentas
en bancos cubanos.

. Balance General vs. saldos de Cuentas de
Clientes en MN, CUC y otras divisas.

. Balance General vs. depésitos a plazo fijo en
MN de entidades en perfeccionamiento.

. Balance General vs. saldo Deuda Externa.

La realizacion de estas conciliaciones puso al
descubierto, ademas de errores y omisiones evi-
dentes, elementos de desorganizacién que exis-
tian en el trabajo interno de algunos tributantes,
sobre todo en aquellos casos que no elaboran los
modelos partiendo de una fuente tnica o los
confeccionan en diferentes areas o departamen-
tos.

La posibilidad de compartir informaciones
entre diferentes usuarios es también una forma
de manejo eficiente de la estadistica, por cuanto
evita la duplicidad en la captacion de datos y el
incremento de los costos que esto provoca.

Este aspecto ha sido una premisa en el traba-
jo de la DEMF en lo que respecta a las informa-
ciones enmarcadas en el SIB y, en este sentido,
cuando se disefla un modelo se busca el consen-
so de las direcciones relacionadas con la materia,
lo que permite captar los datos una sola vez, de
forma que satisfagan las necesidades de los
usuarios principales y secundarios?. Esto expli-
ca que de los 34 modelos vigentes, 22 son de uso
compartido entre direcciones del BCC.

La existencia de un documento legal que per-
mita sancionar a los tributantes por incumpli-

rmentos de {echa calldad 0 no entrega de las

informaciones, es algo que ayudaria signifi
mente a la disciplina informativa. _
En la actualidad, no existe un documen
legalmente faculte a las instituciones estadi
a sancionar con fuerza a los tributantes i
plidores reincidentes, lo que conspira contr
cobertura estable y la credibilidad de cuale
sistema informativo, provocando un des;
excesivo del personal asociado con la capts
de informaciones y el incremento de los cos
Desde su creacion, en sus relaciones co
OACE, el SIB ha estado enfrentando esta aus
cia con métodos alternativos como son, el ¢
de cartas, evaluaciones, reuniones, seminari
etc., con un alto costo en términos de tiemp
esfuerzos, no comparable con la respuesta ob
nida.
Todo lo hasta aqui expuesto parece incling
balanza a favor de la efectividad del Sistems
Informativo Bancario. Sin embargo, durante s
5 anos de existencia el SIB se ha enfrentad
toda una gama de dificultades internas y ex
nas, que han entorpecido su eficiencia y sol
las cuales se trabaja; algunas ya estan en vias
solucion y otras con posibilidades de solucios
inmediata o en el corto plazo.
Entre las dificultades internas que pudierar
considerarse muestras de ineficiencia en
manejo de las estadisticas bancano financie
se pueden mencionar:
. No explotaciéon o aprovechamiento maéxi
del caudal informativo y las posibilidades té
cas que brinda el sistema.
. Falta de voluntad de algunos usuarios —
principales y secundarios— para romper el circu-
lo vicioso MALA CALIDAD-NO UTILIZACION-
MALA CALIDAD que provoca la falta de veracidac
de algunas informaciones que envian los tribu-
tantes. :
. Informaciones que se piden directamente al
SBFN y a los OACE por las direcciones interesa-
das, que luego se hacen permanentes y no se
trasladan a los formatos establecidos, quedando
como una estadistica paralela que compite con el
SIB, sin metodologia escrita. '
. Diseno de sistemas computacionales parale-
los e independientes, sin una coordinacién inter-
na con la DEMF.
En su vinculo con el sector no financiero (léa-
se OACE) el SIB ha encarado desde sus inicios
los mismos problemas que han estado enfrentan- |
do otras instituciones compiladoras, incluida la
Oficina Nacional de Estadisticas (ONE), producto
de la indisciplina reinante, que atenta contra la
eficiencia de cualquier sistema estadistico, sien-
do afectado por cobertura inestable, incumpli-
miento de las fechas establecidas, cifras no vera-
ces v omisiéon de informaciones.




REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA 5

n los ultimos tiempos las solicitudes para

la plantacion de especies forestales se ha

venido incrementando, debido funda-

mentalmente a la implantacién de la

Tarea "Alvaro Reinoso" en las entidades

del MINAZ o con fines de la defensa. Por

lo general, esta actividad se centraba casi

Unicamente en las empresas forestales integrales,

las cuales utilizan este tipo de créditos anual-

mente. En este sentido, es necesario conocer que

esta actividad debe dividirse en dos para su ana-
lisis y tratamiento:

1. Plantaciones forestales con ciclo de corte
menor de 7 anos.
2. Plantaciones forestales con ciclo de corte
mayor de 7 anos.

Comunmente, las empresas forestales integra-
les solicitan financiamientos para el segundo
caso. Es tarea del ingeniero agrénomo visitar los
viveros forestales y evaluar que existan condicio-
nes para la obtencion de buenos resultados: cer-
cado correcto, tener fuente de agua e implemen-
tos para riego, minimo enyerbamiento en calles y
bolsas, correlacion entre la cantidad de trabaja-
dores/canteros sembrados (vinculacion: 40 000
bolsas/trabajador; bolsas por canteros: 4 000;
medida de los canteros: 1 x 20 metros); que las
especies aviveradas o en plan de vivero estén en
armonia con el Proyecto de Reforestacion; velar
por que se cumplan las normas técnicas para
cada especie, por ejemplo, la pregerminacion, el
control de la luz solar, etc.; llenado correcto de las
bolsas y utilizacion de materia organica, sobre
todo en los sitios donde se ha preparado vivero
por mas de un ano; uso del mulch en las bolsas;
porcentaje de germinacion adecuado; disponibili-
dad de bolsas, semillas y otros recursos impres-
cindibles; experiencia del personal, entre otros
aspectos. En esta misma visita se debe compro-
bar la correspondencia del Proyecto de Reforesta-

José Ramirez Molinet*

cion con las areas a plantar y para ello se toma-
ra una muestra aleatoria que represente al
menos el 50% del area total proyectada, teniendo
en consideracién la distribuciéon espacial.

SOLICITUDES DE OTRAS ENTIDADES

En este caso debe tenerse muy en cuenta que
si bien la razon de ser de las empresas forestales
integrales es la plantacion de areas forestales con
diversos fines (produccion, defensa, protecciéon) y
estas dedican todo su interés y recursos a esto,
las demas entidades (UBPC, CPA) muchas veces
no decidieron qué ni cuanto sembrar y esto lo
tienen como algo secundario, usando sus recur-
sos principalmente en la zafra azucarera, la
ganaderia o el autoconsumo. Es por ello que la
visita a todas las areas a plantar (o plantadas) es
requisito indispensable. Como ejemplo podemos
sefnialar que en el afio 2004 la Sucursal 5232 del
Banco Popular de Ahorro (BPA) en Sancti Spiritus
decidié no otorgar mas de 100 000 pesos corres-
pondientes a areas perdidas o potencialmente
perdidas a causa de lo observado en las inspec-
ciones del ingeniero agronomo. En estas visitas
debe prestarse atencion a: porcentaje de pobla-
cion, nivel de enyerbamiento, aseguramiento de
posturas para la reposicion de fallas, atencién al
area, la calidad del mantenimiento (si ya lo han
realizado), presencia de trochas, estado de las
posturas, uso de las normas técnicas en la plan-
tacion, calidad del substrato, experiencia y dedi-
cacion del personal, marco de plantacion, entre
otros aspectos que el especialista determine. En
el caso de las meliaceas (caoba de Honduras, cao-
ba del pais, cedro...), se observa que la plantacion
esté mezclada con especies forestales de otra
familia botanica, para evitar el taladrador, plaga
importante que ataca estas plantaciones cuando
se ejecutan puras.

Estas entidades solicitan financiamientos para
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plantaciones con ciclo de corte menores y mayo-
res de 7 anos. En el primer caso, el respaldo que
obtiene el banco es la venta de la produccion que
depende de la especie y del fin. Es necesario
recordar que para este tipo de financiamiento el
BPA otorga el 20% del valor del respaldo material,
que si bien resulta bajo (existen varios aspectos
que justifican este porcentaje), esto se hace para
otorgar créditos de produccion que llegan hasta
el 70% del valor del respaldo material. A mi modo
de ver, lo justificado de este porcentaje para las
UBPC y CPA es la inestabilidad de las produccio-
nes, insumos y mercado de estas entidades y con
un plazo maximo de amortizacion de 7 afos!.

La especie tipica o mas usual en este caso es el
eucalipto. Se debe conocer que el rendimiento al
final de la campana es de 208 metros
cubicos/ha, con un precio de $22.49/m3, para
poder cumplimentar el modelo 24-11 "Analisis y
resolucion del crédito" y obtener el valor de dicho
respaldo. Esta informacion, aunque debemos
dominarla, debe solicitarsele al prestatario, por
las condiciones edafo-climaticas del lugar, consi-
deraciones de la empresa forestal integral del
territorio, experiencias en producciones anterio-
res, etc., pero no debe variar mucho del valor que
se brinda en este articulo.

En mi opinién, el segundo caso es completa-
mente distinto, pues hemos llegado a la conclu-
sion de que debe otorgarse el 100% del monto
solicitado, que cubra los gastos de foguereo y
acondicionamiento del terreno, llenado de bolsas
o compra de las posturas, siembra y otras aten-
ciones silviculturales, hasta que la plantacion se
considere establecida (lo que ocurre aproximada-
mente a los tres anos a partir de la siembra)z. En
ese momento el Servicio Estatal Forestal (SEF)
valorara el porcentaje de logro y supervivencia y

1 BPA. Manual Comercial 231. Créditos Agropecuarios. CR 57.Mayo de 2001.

2 Ibidem.

3 Ministerio de Economia y Planificacion y Ministerio de Finanzas y Precios. Resolucion conjunta No. 1/2000. 28

Abril del 2000.

sobre esta base certificara esta produccion,
que significa que pagara el valor del costo tecn
légico si la plantacién cumple con los porcentaj
establecidos. Esto se logra mediante el Fon
Nacional de Desarrollo Forestal (FONADEF),
cual se nutre de la asignacion de recursos fi
cieros que determine el Estado; la proporcion g
determine el Ministerio de Finanzas y Precios
importe del cobro de las multas aplicadas en
tud de lo establecido en el Decreto No. 268
fecha 8 de septiembre de 1999; el valor integro
los bienes decomisados que se cobre a les en
dades econdémicas a quienes estan designad
segun establece el mencionado Decreto No. 26
el importe de las indemnizaciones por dafnos
patrimonio forestal; las donaciones efectuadas
por personas naturales o juridicas, entre otros.”

Como logro se entiende la cantidad de hecta-
reas que se han establecido con respecto al total
plantado, y por supervivencia se considera el por-
centaje de poblacion de plantas en cada hectarea
plantada (85% minimo para el certifico). Esto
debe estar bien definido en el momento de la pre-
sentacion de la solicitud de financiamiento por
parte de la entidad, mediante carta firmada por el
funcionario del SEF que atiende el municipio, por
constituir respaldo para el banco. Asimismo, se
debe presentar el Proyecto de Reforestacion
correctamente avalado por el SEF.

En las visitas de seguimiento del BPA, o cuan-
do esta sea efectuada después de la plantacion,
debe verificarse que la ejecuciéon del proyecto no
haya variado con respecto a lo plasmado en el
Proyecto de Reforestacion, pues cuando el SEF
comprueba modificaciones tales como cambio de |
especies, objetivos de plantacion, métodos de
plantacion, densidad de las plantaciones, etc.,
sin su previa autorizacion no procedera el pago
de dichas plantaciones. Los casos de autorizacion
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de cambios al proyecto original deberan aparecer
en documento anexo al Proyecto de Reforesta-
cion.4

GARANTIAS

Tanto en un caso como en el otro, es requisito
indispensable el seguro del bien mediante péliza
de la Empresa de Seguro Estatal Nacional
(ESEN); el importe asegurado sera considerado
por el BPA junto al costo tecnolégico plasmado en
los proyectos de reforestacion. Un error comun es
creer que la poliza cubre el periodo desde la siem-
bra hasta el establecimiento de la plantacion
cuando, en realidad, la ESEN concibe estos segu-
ros con vigencia anual. En el documento "Indica-
ciones para el aseguramiento de las plantaciones
forestales" de la ESEN, signado por Humberto
Barreto Nardo, director de la Unidad Estratégica
de Negocios de Seguros Agropecuarios (UENSA), y
Elias Linares Landa, director forestal del Ministe-
rio de la Agricultura (MINAG), se concerta que la
tarifa del seguro sera del 6,5%. La Instruccion No.
[-4 /2004, firmada por el director de la UENSA, de
fecha 29 de junio del 2004, establece que la poli-
za ampara los proyectos de reforestacion contra
los danos o pérdidas ocasionadas por o a conse-
cuencia de sequias —entendiendo como tal un
régimen de precipitaciones por debajo de la media
historica del area asegurada con el agotamiento
de las fuentes de abasto—, inundacion, lluvias
intensas, tornado, huracan e incendio.

Una garantia conveniente, dirigida al sector
privado (cooperativas de producciéon agropecua-
rias y cooperativas de créditos y servicios), es el
Contrato de Prenda, que se efecttia sobre un bien
que no sea objeto de crédito.

A continuacion se muestra un ejemplo de este
tipo de contrato, confeccionado en la Sucursal
5232, por su importancia como garantia alterna-
tiva.

B iy

DE UNA PARTE: Banco Popular de Ahorro
(BPA) Sucursal 5232, creado mediante Decreto
Ley No. 69 de fecha 18 de mayo de 1983, con
domicilio legal en Independencia No. 12, Sur,
Sancti Spiritus, representado en este acto por el
Sr. Ricardo Macias Vila, en su caracter de Direc-
tor, lo cual acredita debidamente, que le otorga
facultades suficientes para este acto, la que en
lo adelante se denominara EL BANCO.

DE OTRA PARTE: CPA XXX, creada mediante
la Asamblea General de Asociados de fecha 15
de marzo de 1978, con domicilio legal en XXX,
provincia Sancti Spiritus, representada en este
acto por el Sr. XXX, en su caracter de Presiden-
te, lo cual acredita mediante el Acuerdo No. 34
de la Asamblea General de Asociados de fecha 6
de octubre de 1997, en lo adelante EL DEUDOR.

AMBAS PARTES, reconociéndose mutuamen-
te el caracter y representacion con que compa-
recen, acuerdan suscribir el presente contrato
segun los términos y condiciones que se esta-
blecen a continuacion:

PRIMERO: Por el presente contrato se garan-
tiza el cumplimiento de los plazos de amortiza-
cion concertados en el Contrato de Crédito
107 /04, para la siembra de caoba hondurena
que mantiene EL DEUDOR con EL BANCO,
ascendente a 27 242, 04 MN.

SEGUNDO: La prenda se constituye sobre 66
cabezas de ganado ovino, propiedad del DEU-
DOR, localizados en caballerias pertenecientes
al mismo Vv que se encuentran dedicadas a la
actividad de la ganaderia.

TERCERO: Las 66 cabezas de ganado ovino
pignoradas promedian un precio de venta
comercial de $256,00 MN por cada unidad. Esto
significa $16 896,00 MN para el total pactado.

CUARTO: El crédito otorgado para la siembra
de 12 hectareas de caoba hondurena asciende a
$27 242.04; al momento del establecimiento de
la plantacion sera certificado por el Servicio
Estatal Forestal (SEF) y de acuerdo al grado de
logro y supervivencia asi sera la remuneracion a
esta entidad. Esto ocurrira a los 3 anos de emi-
tido el contrato y antes de la fecha de amortiza-
cién que es el 24/12/2007. En caso de que la
certificacion del SEF no cubra el monto a amor-
tizar, EL BANCO descontara la diferencia de los
$16 896,00 pactados por la venta de las 66

4 Ministerio de la Agricultura. Area Forestal. Documentos del Servicio Estatal Forestal. Julio de 1996.
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cabezas de ganado ovino.

QUINTO: Este Contrato de Prenda se consti-
tuye sin desposesion de los bienes pignorados, o
sea, las cabezas de ganado ovino quedan bajo la
posesion del DEUDOR, quedando éste obligado
a conservarlas en la forma adecuada.

. SEXTO: De no !cumi;)]jr El DEUDOR con los

‘plazos convenidos en la Linea de Crédito, EL

BANCO ejecutara la presente garantia mediante
la venta de las 66 cabezas de ganado ovino, par-
cialmente o en su totalidad, que correspondan a
otras entidades estatales o cooperativas por el
valor que tengan en ese momento, venta a que
estara obligado realizar E1 DEUDOR a partir de
la rubrica del presente contrato y mientras dure
su vigencia. El BANCO reintegrara al DEUDOR,
si procediere, el importe restante después de
haber deducido al importe recibido por concepto
de la venta efectuada, los importes vencidos y no
pagados por el deudor, asi como los intereses
correspondientes y los gastos en que haya incu-
rrido EL BANCO.

SEPTIMO: A los efectos de ejecutar esta
garantia, EL DEUDOR se obliga a comunicarle al
BANCO 30 dias antes de la fecha de vencimien-
to del plazo de amortizaciéon que corresponda,
que no podra realizar el pago convenido en esa
fecha. Con esta comunicacion se pretende ejecu-
tar la garantia y obtener el dinero de la venta de
los ovinos antes de la fecha de vencimiento del
referido plazo.

OCTAVO: El presente contrato estara vigente
desde la fecha de su firma hasta el 31/01/08.

NOVENO: Mientras esté vigente este contrato,
EL DEUDOR esta obligado a permitir que EL
BANCO, por medio de los funcionarios que
designe, mantenga la supervisién y fiscalizacion
que estime necesaria para verificar el desarrollo
de la masa ganadera y el uso que se le esta dan-
do.

Y para que asi conste, suscriben el presente
contrato el 30 de octubre del 2004, en 2 ejem-
plares y a un solo tenor y efecto.

EL BANCO EL DEUDOR
Otra garantia es el Autorizo de Débito, firma-
do por la empresa a la que pertenecen las CPA,
UBPC, o establecimientos, unidades, etc., en la
cual se consiente el cobro de la deuda de su(s)

*Ingeniero Agrénomo, especialista en Riesgo Bancario, Sucursal 5232 del BPA, Sancti Sp tus

cuenta(s) en caso de no contar estas entidades |
con los recursos necesarios para amortizarla en
el tiempo pactado.

Sancti Spiritus, 8 de febrero del 2006
"Ano de la Revolucion Energética en Cub

A: Banco Popular de Ahorro
Sucursal 5232
Sancti Spiritus

Senores:

Por este medio les instruimos y autori
irrevocablemente e incondicionalmente a de
hasta un importe de $300 000.00 en mo
nacional, mas los intereses correspondientes,
nuestra cuenta No. XXX o cualesquiera ot
cuentas o depositos presentes o futuros g
nuestra Entidad mantenga o pudiera manter
en ese Banco y acreditar a solicitud del B
Popular de Ahorro de Sancti Spiritus a la cu
ta XXX, en caso de que el establecimiento: X
incumpla sus compromisos de pagos con el ref
rido Banco por concepto de financiamiento pa
cubrir los gastos correspondientes a Siembra
35 caballerias de Algarrobo Indio segin Conti
to 1/05.

En el eventual caso de que el saldo resulta
insuficiente, autorizamos a la Sucursal 5232
Banco Popular de Ahorro a debitar el im
que el saldo permita, afectando los ingres
futuros para honrar lo aqui instruido.

Estas instituciones no podran ser modificad
o canceladas sin la previa autorizacién escr
del Banco Popular de Ahorro de Sancti Spirit

Atentamente,

Firma Autorizada Firma Autorizada =

Espero que este articulo, confeccionado a par-
tir de las experiencias obtenidas en la sucursal
donde laboro o brindadas por otros especialistas
del BPA, contribuya a esclarecer a los colegas del
pais aspectos vinculados al complejo tema de los.
financiamientos a plantaciones forestales, o reci-
bir nosotros aclaraciones que hagan mas efi-
ciente nuestro trabajo.
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, Instituciones financieras
y oficinas de representacion inscritas en

el Registro General de Bancos e
Instituciones Financieras No Bancarias

BANCOS: . TRANSFIN
. GILMAR PROJECT S.A.
TOTAL: 10
. BANCO CENTRAL DE CUBA OFICINAS DE REPRESENTACION
. BANCO NACIONAL DE CUBA DE BANCOS EXTRANJEROS EN
. BANCO POPULAR DE AHORRO (BPA) CUBA:
. BANCO DE INVERSIONES S.A.
. BANCO METROPOLITANO S.A. TOTAL:13
. BANCO INTERNACIONAL DE COMERCIO
S.A. (BICSA) . HAVANA INTERNATIONAL BANK (HAVINT)
. BANCO FINANCIERO INTERNACIONAL (Reino Unido)
S.A. (BFI) . ING BANK (Antillas Holandesas )
. BANCO DE CREDITO Y COMERCIO . NETHERLAND CARIBBEAN BANK
(BANDEC) (Antillas Holandesas )
. BANCO EXTERIOR DE CUBA . NATIONAL BANK OF CANADA (Canada)
. BANCO INDUSTRIAL DE VENEZUELA . BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A. (capital 100% de Venezuela) S.A. (Espana)
. BANCO SABADELL S.A. (Espana)
. SOCIETE GENERALE (Francia)
INSTITUCIONES FINANCIERAS NO . FRANSABANK SAL (Libano)
BANCARIAS: . CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD
DE MADRID (Espafa)
TOTAL: 17 . BANQUE NATIONALE DE PARIS (Francia)
. REPUBLIC BANK LTD (Trinidad y Tobago)
. GRUPO NUEVA BANCA S.A. . CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO
. COMPANIA FIDUCIARIA S.A. ~ (Espana)
. RAFIN S.A. . FINANCIERE OCEOR (Francia)
. FIMEL S.A.
. FINALSE S.A.
. FINAGRI S.A. OFICINAS DE REPRESENTACION
. CADECA S.A. (Casa de Cambio) DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
. CORPORACION FINANCIERA HABANA NO BANCARIAS:
S.A. ( CFH ) (mixta con capital espanol)
. FINCIMEX S.A. TOTAL: 4
. FINATUR S.A.
. FINTUR S.A.
. FINANCIERA IBEROAMERICANA S.A. . CARIBBEAN FINANCE INVESTMENTS LTD:
(mixta con capital espafiol) (RGB) (Reino Unido)
. FINANCIERA CAUDAL S.A. . FINCOMEX LTD (Suiza)
. COMPANIA FINANCIERA S.A. . COMMONWEALTH DEVELOPMENT COR-
. ARCAZ S.A. PORATION (CDC) (Reino Unido)

. NOVAFIN FINANCIERA S.A. (Suiza)

~ Hasta septiembre de 2006 =
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Asesinando la Esperanza
William Blum

Esta considerado el recuento mas
atil y abarcador de la historia de la
CIA y de las intervenciones
militares de Estados Unidos en el
mundo. Apoyado por una
exhaustiva investigacion y por
evidencias irrefutables, el autor
pone al desnudo la doble moral, la
crueldad y la soberbia con la cual
Washington ha impuesto su
voluntad al resto del mundo. El
autor renuncid a su puesto en el
Departamento de Estado de
Estados unidos en 1967, por

oponerse a la politica respecto a Vietnam.

Dictionary of

Banking

& Finance

OVER 9,000 TERMS CLEARLY DEFINED

inglés sencillo, con aclaraciones fonéticas; es rico en ejemplos y
ubica los términos en contextos reales tomados de revistas y

periodicos.

Dictionary of Banking &
Finance
PH. Collin

Esta tercera edicion ha sido
actualizada e incluye 9 000
términos que abarcan todos los
aspectos de la banca y las
finanzas, desde las finanzas
personales hasta los mercados
monetarios internacionales. El
texto sera de mucha utilidad
para hacer mas comprensible la
“jerga” del mundo monetario y
financiero. Sus editores
sostienen que esta escrito en un

cho de
a competencia

economica

actualidad un gran nimero de paises han legislado al respecto. Un
texto necesario para juristas y economistas interesados en
estudiar la economia de mercado o el derecho economico.

Derecho de la

competencia economica
Leonel Péreznieto Castro y
Renato R. Guerrero Serreau

Editado por la OXFORD
University Press, este volumen
contiene un estudio comparado
de los derechos mexicano,
estadounidense y canadiense
sobre la competencia entre los
agentes economicos. El derecho
de la competencia economica se
desarroll6 a nivel mundial en la-
década de 1990, y en la

Marketing
y Ventas

2,000.00 T

2,000.00

OCEAND / CENTRUM

Enciclopedia de
Marketing y Ventas

Manual practico de consulta
imprescindible para todos los
profesionales que desarrollan sus
actividades en el area comercial y
de marketing de cualquier tipo de
empresa. Ofrece técnicas,
estrategias y consideraciones
relacionadas con la promocion de
ventas, la publicidad, la relacion
con los clientes, los planes de
marketing, el mercado
internacional, asi como
principios y procedimientos para
tomar decisiones.

13
RISK ANALYSIS IN
FINANCE
AND INSURANCE

ALEXANDER MELMNIKOV

*.:‘.H.'-Frm 5 HALLICRC

cursos, 0 como material de referencia. Su autor es profesor del
Departamento de Matematica y Ciencias Estadisticas en la
Universidad de Alberta, Edmonton, Canada.

Risk analysis in finance and

insurance
Alexander Melnikov

Este texto propicia un primer
acercamiento a las ideas, métodosy
modelos de probabilidades que han
transformado la administracion d
riesgos en una ciencia y permite |
unificacion de métodos de andlisis
de los riesgos de seguros ¥
financieros.

El libro incluye numerosos
ejercicios y ejemplos, por lo que
resulta 1til como texto base en
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n 2005 América Latina y el Caribe mos-

traron una expansion de su Producto

Interno Bruto (PIB) del 4,3%, en compa-

racion con los resultados alcanzados en
3 2004, y obtuvieron resultados favorables

en sus principales indicadores macroeco-
noémicos.

El crecimiento de la economia mundial tuvo un
efecto positivo en la evolucion de los términos del
intercambio y en el aumento de las exportaciones
del area, contribuyendo a obtener un superavit
de la cuenta corriente de la balanza de pagos sin
precedentes en la historia econémica de la regién.
Por otra parte, se observé una reducciéon de la
tasa de inflacion, del desempleo y de la relacion
deuda/PIB con respecto a periodos anteriores
(ver Anexo 1).

Sin embargo, en 2005 la transferencia neta de
recursos fue negativa por séptimo ano consecuti-
vo, por un monto de 67,5 miles de millones de
USD, lo que signific6 una salida de capitales
hacia el resto del mundo y el peor resultado de los
ultimos 25 afios.

La siguiente tabla muestra la tendencia cre-
ciente de este indicador, lo cual evidencia que la
region esta atravesando por un periodo de desca-
pitalizacion.

Mercedes Y. Garcia Armentero! ::l.

Al analizar el comportamiento que ha tenido la
transferencia neta de recursos regional en el ulti-
mo cuarto de siglo, se observan tres etapas:

« Periodo 1982-1990: se denominé "la décade
perdida" para América Latina y el Caribe, origina-
da por la crisis de impagos de la deuda exte:

Se caracterizo por el deterioro de los términos del
intercambio, la existencia de altas tasas de inte-
rés y por la imposicién de drasticos programas de
ajustes en los paises latinoamericanos y caribe-
nos. En varios de ellos se desataron crisis banca-
rias, se devaluaron las monedas y se registraron
altas tasas de inflacion. Durante esos afos se
produjo una disminucion de los flujos de capita-
les hacia la regién y, en resumen, se transfirieron
recursos al exterior por unos 152,5 miles de
millones de USD. _

« Periodo 1991-1998: se restablecio el flujo de
capitales hacia la zona, fundamentalmente por la
apertura comercial y financiera, por los procesos
de privatizaciones que se llevaron a cabo en algu-
nos paises del area, asi como por la existencia de
bajas tasas de interés en Estados Unidos, que
estimulo las colocaciones financieras en los mer- |
cados emergentes, posibilitando un aumento sig-
nificativo de la disponibilidad de divisas. Durante

TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS DE LA REGION
(en miles de millones de USD)
1999 2000 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005"

Transferencia neta de recursos -1,6 -0,1 -34 | 415 | -368 | -63,9 | -67,5
Ingreso net? de capitales totales 48,7 53,5 50,5 10,5 | 20,9 2,8 5,3
Auténomos 42,6 61,2 340 | -121 2.2 -7,2 12,6
No auténomos’ ; 6,1 e 16,4 226 | 187 10,1 T3
Balanza de renta -50,3 -53,6 -539 | 52,1 | -57,7 | 668 | -72,8

Fuente CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe. 2005.

C:fras preliminares.

Incluye la cuenta de capital y financiera + errores y omisiones de la balanza de pagos regional.
Induye préstamos y uso del crédito del FMI y financiamiento excepcional que, entre otras
transacciones, incluye la condonacion de deuda externa y la acumulacién de atrasos en los pagos.

g Pagos netos de utilidades e intereses.

Nota: Existen diferencias en las sumas y restas de algunas partidas respecto a los totales

por aproximaciones.
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estos anos la transferencia neta de recursos fue
positiva y registré un monto de 175,4 miles de
millones de USD.

« A partir de 1999: se invirtié la tendencia
positiva que traia este indicador. Entre los afos
2000 y 2002 la region enfrenté el impacto de las
perturbaciones financieras a que estuvo sometida
(crisis financiera que comenzo por Argentina y se
propagdé hacia varias economias, fundamental-
mente las del MERCOSUR), lo cual se reflejo en
un deterioro del saldo de las cuentas de capital y
financiera de la balanza de pagos.

Las dificultades para obtener financiamiento
externo, la reduccion de las inversiones extranje-
ras directas y las voluminosas salidas de capital
a corto plazo fueron los elementos que en el ambi-
to financiero caracterizaron a la region en ese
periodo. El déficit de la cuenta corriente fue
cubierto con capitales compensatorios correspon-
dientes a aportes del Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) y, en el caso de Argentina, con atra-
sos en los pagos de intereses y de vencimientos.
Todo esto se tradujo en una pérdida de reservas
internacionales de toda el area, que fue conside-
rable en Argentina, Uruguay y Venezuela. En el
caso de Brasil, las reservas utilizadas pudieron
ser repuestas, gracias a un préstamo del FMI.

En el periodo 1999-2005 la region transfirid
unos 214,8 miles de millones de USD, importe
superior al registrado en la "década perdida".

La evolucion de la transferencia neta de recur-
sos esta determinada por el comportamiento de
los ingresos netos de capitales totales y por el de
la balanza de renta.

INGRESO NETO DE CAPITALES
TOTALES

En 2005 la region recibié capitales netos por
5,3 miles de millones de USD, casi el doble de los
registrados en 2004 (2,8 miles de millones de
USD), como resultado de las entradas de recursos
recibidos por concepto de capitales auténomos

ascendentes a 12,6 miles de millones de USD y
salidas de capitales no autéonomos por 7,3 miles
de millones.

En los ingresos netos de capitales autonomos
se destacan las corrientes de Inversion Extranje-
ra Directa neta (IED)l recibidas, las cuales
ascendieron a 47,3 miles de millones de USD,
para un crecimiento de 4,4% con respecto a
2004. Estos ingresos constituyen una de las prin-
cipales fuentes de financiamiento regional con un
peso importante en su desempefio econémico.

Este indicador experimenté un gran dinamis-
mo a partir de la segunda mitad de la década de
los 90, periodo que se caracterizo por las ventas
de activos estatales a empresas privadas median-
te los procesos de privatizacion y las fusiones y
adquisiciones muy de moda en el ambito de los
servicios. El comienzo de la crisis econdémica y
financiera en que se vio envuelta la region (fun-
damentalmente los paises del Cono Sur) a finales
del ano 2000, produjo incertidumbre y falta de
confianza en los inversores extranjeros, haciendo
que cayeran las entradas de recursos por este
concepto.

En los dos ultimos anos se observa una recu-
peracion de estos flujos de capital, debido funda-
mentalmente a los buenos resultados macroeco-
noémicos obtenidos por la regién y a una relativa
estabilidad en el plano politico. En 2005 los
mayores receptores de IED fueron Brasil, México,
Argentina y Chile, que concentraron el 75,3% de
la IED regional.

En lo que respecta al ingreso neto de capitales
no auténomos, en 2005 se invirtié la tendencia
positiva que desde 2001 venia mostrando la
recepcion de los flujos de créditos provenientes de
la banca internacional hacia los paises latinoame-
ricanos y caribenos, al producirse una salida por
7,3 miles de millones de USD, frente a ingresos
por 10,1 miles de millones en 2004.

Si analizamos el comportamiento de la deuda
externa bruta total del conjunto de paises del

1 Corresponde a la inversion directa de la economia declarante, deducida la inversién directa de residentes de esa
economia en el exterior (IED neta). Incluye la reinversion de utilidades.
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area (ver Anexo 1), observamos que este indica-
dor experimento una reduccion de 81,2 miles de
millones de USD en comparacién con la deuda
registrada en 2004, lo que demuestra que la
region desembolsé mucho mas recursos por el
pago de la deuda que los que recibié como nue-
vos préstamos de las instituciones financieras
multilaterales.

SALDO NETO DE LA BALANZA DE
RENTA

Presenté un saldo negativo de 72,8 miles de
millones de USD, el mayor nivel registrado en el
ultimo cuarto de siglo, constituyendo el elemento
fundamental que histoéricamente ha incidido en
la obtencién del saldo negativo de la transferen-
cia neta de recursos.

Asimismo, esta partida ha sido la principal
causante de los déficit de las balanzas de cuenta
corriente registrados en los ultimos 50 anos, asi
como de la disminucion de los superavit alcanza-
dos durante 2003, 2004 y 2005.

Ello supone un mayor pago de intereses por las
deudas contraidas por parte de los paises, asi
como mayores egresos por concepto de remesas
de utilidades, que han generado en el tiempo los
procesos de privatizacion, los cuales tuvieron su
mayor auge en la década pasada y significaron
una entrada importante de capitales. En 2005 los
pagos netos por utilidad de las inversiones
aumentaron un 9,1% con respecto a 2004 en
toda la region.

Si analizamos el comportamiento de la transfe-
rencia neta de recursos por paises, se observan
comportamientos heterogéneos (ver Anexo 2). Se
destacan Brasil, Venezuela, Chile, Pert, Argenti-
na y Colombia como las economias que mayores
desembolsos han tenido en los ultimos cuatro
anosy, en 2005, fueron los principales causantes
del comportamiento negativo de la transferencia
neta de recursos regional.

Con excepcion de Venezuela, en el resto de los
casos el desempeno desfavorable del indicador se
debid, principalmente, a los déficit originados en
las balanzas de renta.

Brasil

(Millones de USD)

Variacion
2005 (%)
Transferencia neta de recursos|-30 014 |-27 476 -8,5

2004

Cuenta de capital y financiera -5131| 4843

De ella: IED 8695| 14000 61,0
Otro financiamiento -4363| -7819] 79,2
Balanza de renta 20520(-24 5001 194

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina
y el Caribe, 2005.

gﬁockdemdwsenemmmmmsabsacﬁmseﬂmos, lo que se traduce en una posicion internacional de

inversiones negativa.

La balanza de renta de Brasil, tradicionalmen
te deficitaria2 , incremento su saldo negativo h:
ta alcanzar 24,5 miles de millones de USD, de
do a un aumento del 72,9% en las salidas
recursos por concepto de remesas liquidas de
lidades y dividendos (originadas por el aume;
de la IED) y a la apreciacion cambiaria del
frente al USD, que aumenté la contrapartida
moneda extranjera. Por otra parte, el pago
intereses por los titulos de deuda origino el de
bolso de unos de 13,5 miles de millones de U

Chile

(Millones de USD)

Variacion
2004 | 2005 (%)
Transferencia neta de recursos|-9 681|-9 657| -0,2
Cuenta de capital y financiera -1 580 3 =
De ella: [ED 6660|5195 -22,0
Otro financiamiento 0 0 0
Balanza de renta -8 101]-9660| 19,2

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de Ameérica Latina
y el Caribe, 2005.

El saldo desfavorable de la balanza de renta se
debié a desembolsos realizados por concepto de
dividendos y utilidades pagadas, asi como a rein-
version de utilidades en Chile, las cuales totaliza-
ron 11,0 miles de millones de USD.

Pera

(Millones de USD)

Variacion|
2004 | 2005 (%)
Transferencia neta de recursos| -968 |-4 453| 360,0
Cuenta de capital y financiera 2427 -203 =
De ella: IED 1816] 2 141 179
Otro financiamiento 26| 100| 28486
Balanza de renta -3 421|-4 350 272

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina
y el Caribe, 2005.

El déficit de la balanza de renta se produjo por
el incremento de las utilidades generadas por las
empresas con participacion extranjera, derivadas
fundamentalmente por los elevados precios de las
materias primas peruanas.

Argentina

La causa fundamental del déficit correspondio
a pagos netos de intereses de deuda (3,5 miles de
millones de USD), aunque estos diminuyeron
practicamente a la mitad con respecto a 2004,
debido al canje de deuda publica realizado, asi
como a pagos de utilidades y dividendos genera-

&
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dos por las empresas extranjeras radicadas en el

pais (2,8 miles de millones de USD).

(Millones de USD)

Variacion|
2004 2005 (%)
Transferencia neta de recursos| -6 962 |-2809( -59,7
Cuenta de capital y financiera -10283| 3621 =
De ella: IED 3923| 5200 326
Otro financiamiento 12 271 114 -991
Balanza de renta -8 950| -6 544| -26,9

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina

y el Caribe, 2005.

Colombia

(Millones de USD)

Variacion|
2004 | 2005 (%)
Transferencia neta de recursos| -675|-2772| 3107
Cuenta de capital y financiera 3508) 1730| -507
De ella: IED 2909| 3716| -27,7
Otro financiamiento 0 0 0
Balanza de renta -4 183]-4 502 7.6

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina

y el Caribe, 2005.

Al igual que en los paises anteriores, el déficit
se debid al aumento de los egresos por utilidades
y dividendos efectuados por las empresas con
capital extranjero, ascendentes a 3,6 miles de
millones de USD, relacionados con las entradas
de capital foraneo de inversiones directas regis-
tradas en anos anteriores. Por otra parte, la deu-
da externa originé pagos de intereses por 2,9
miles de millones de USD.

Venezuela

(Millones de USD)

Variacion
2004 | 2005 %)
Transferencia neta de recursos|-15 562|-23 671 52,1
Cuenta de capital y financiera -11932(-21 471 79,9
De ella: IED 1866 500 -73.2
Otro financiamiento 255 0 -
Balanza de renta -3885| -2200| -434

Fuente: CEPAL. Balance preliminar de las economias de América Latina
y el Caribe, 2005.

En el caso de Venezuela, la evoluciéon negativa
de la transferencia neta de recursos se debi6 al
elevado déficit registrado en la cuenta de capital
y financiera de la balanza de pagos, el cual repre-
sent6 el 10,9% del PIB.

Este déficit se origino, basicamente, en el epi-
grafe "Otra inversion", por la constitucion de acti-
vos externos del sector publico, entre los que se
encuentran los fondos especiales de inversion
(incluida una transferencia de 6,0 miles de millo-
nes de USD de las reservas internacionales del
banco central hacia el Fondo de Desarrollo Nacio-
nal - FONDEN para financiar el gasto publico) y
las cuentas por cobrar de PDVSA. También inci-

dio el aumento de los activos del sector privado
no financiero, provistos fundamentalmente
mediante la emision de bonos soberanos (deno-
minados en moneda extranjera), instrumento que
presenta una alta negociabilidad en los mercados
externos. Ambas partidas totalizaron 18,8 miles
de millones de USD).

El escenario regional actual es complejo. Lo
paraddjico de la situacion es que en los dos ulti-
mos afios el saldo negativo de la transferencia
neta de recursos se ha producido en un contexto
de crecimiento econémico, de un importante
superavit obtenido en la cuenta corriente de la
balanza de pagos; de una recuperacién de los flu-
jos de IED, de importantes montos de remesas
recibidos (cerca de 53,6 miles de millones de
délares en 2005, superiores a los de la IED), asi
como de menores niveles de riesgo-pais regional.

La salidg neta de capitales en el momento
actual —de elevada confianza de los inversores—
puede tener una lectura positiva y otra negativa.
El lado positivo viene dado por los esfuerzos que
realizan las economias de la region por mejorar la
solvencia econémica, aprovechando el proceso de
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fortalecimiento de las monedas, asi como los
favorables términos del intercambio, que han per-
mitido incrementar las reservas internacionales
en los bancos centrales.

En este aspecto es importante destacar que los
gobiernos de Brasil, Argentina y Uruguay han
decidido romper las ataduras que durante déca-
das mantuvieron con el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI), mediante la cancelacion anticipa-
da de sus deudas con ese organismo financiero y
la intencion del gobierno de Venezuela de cance-
lar sus obligaciones con el Banco Mundial (BM),
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y con

la Comunidad Andina de Fomento (CAF). E
paises han reconocido publicamente que la
cacion de las politicas neoliberales que impone ¢
FMI solo conduce al empobrecimiento de las
nomias latinoamericanas a través del come
desigual, del saqueo de sus recursos naturals
del robo de cerebros.

El aspecto negativo esta vinculado al hech:
que, a pesar de que los flujos de inversion extr
jera directa hacia la region contribuyen al
miento economico regional, en el largo p
constituyen una salida sostenida y crecien
de recursos hacia el exterior por concepto

ANEXO 1
COMPORTAMIENTO DE LOS PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS REGIONALES
1999 [ 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005°
Tasas anuales de variacion
b A
Producto Interno Bruto 0,4 3,9 0,3 -0,8 2,0 59 43
Producto Intemno Bruto por habitante”| -1,2| 23| -13| 23| 05| -13| 28
Indice de precios al consumidor 97| 90| 61| 122 85| 74| 63
Porcentajes
Desempleo urbano abierto” 1,0| 104| 10,2 110]| 10,9 103 9,3
Deuda externa bruta total / PIB° 42 3| 370| 384 426| 424 | 373 32,0
Deuda externa bruta / exportaciones
de bienes y servicios 2140 174,0| 183,01 179,0| 170,0| 141,0| 118,0
Miles de millongs de USD

Balanza de cuenta corriente -549| -466 | -51,4 | -13,7 8,6 18,3 | 29,7
Balanza de bienes -6,8 3.0 38| 240| 447 | 584 757
Exportaciones FOB 299,4|359,0 | 343,5 | 347,1 | 378,2 | 464,4 | 552,8
Importaciones FOB 306,2 | 355,6 | 347,4 | 323,0 | 333,5 | 406,0 | 477,1
Balanza de servicios 172 -171)| -189]-1421-13,2 |-146 | -20,6
Balanza de renta -50,3| -536| -53,9| -52,1|-57,7 | -66,8 | -72,8
Balanza de transferencias corrientes | -19.4| 206 | 252} 285 | 349 | 413 | 474
Balanza de capital y financiera 26| 612 340]| 121 22| -72| 126
Inversién entranjera directa neta 793| 689 | 651| 432 | 326 | 453 | 473
Capital financiero® -36,8| -7,7] -31,1]-55,3|-30,4 | -52,6 | -34,7
Balanza global . -12,3| 146 -17,4|-259 | 10,8 1,1 42,3
Variacion de activos de reserva 6,2 6,9 1,0 321-295| -21,1| -33.1
Otro financiamiento 61| -77| 164|226 | 187 101 -7,3
Deuda externa bruta total 762,7| 738,4| 744,1 | 733,1 | 758,1 | 760,4 | 679,2

Fuente: CEPAL, Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe. 2005.

* Cifras preliminares.

* Sobre la base de cifras oficiales convertidas a délares, a precios constantes del afio 2000.

¢ Variacién de diciembre a diciembre.

¢ Incluye un ajuste de los datos de Argentina, Brasil y México, para dar cuenta de los cambios
metodolégicos de los afios 2003, 2002 y 2005, respectivamente.
° Estimaciones sobre la base de cifras en dblares, a precios corrientes.

"Incluye errores y omisiones.

? Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera (incluidos errores y omisiones)

menos la inversién extranjera directa neta.

" EI signo menos (-) indica aumento de los activos de reserva.
'Incluye uso del crédito y préstamos del FMI y financiamiento excepcional.
Nota: Existen diferencias en las sumas y restas de algunas partidas respecto a los totales

por aproximaciones.
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de remesas de utilidades y dividendos, descapitali-
zando al pais que la recibe y agravando su situacion
externa.

A pesar del optimismo generado por la recupera-
cién de la actividad econémica, la excesiva depen-
dencia externa de América Latina hace a la region
muy vulnerable ante los riesgos del escenario
internacional, a lo que se suman las pocas posi-
bilidades de lograr soluciones efectivas a los agu-
dos problemas estructurales y sociales que
enfrentan los paises, los cuales no han podido ni
podran ser resueltos con recetas neoliberales que
impone el Fondo Monetario Internacional.

De continuar endeudandose la region, la espiral
de impagos que genera la deuda externa seguira
creciendo y gravitando sobre las economias, afec-

tando fundamentalmente a las mas débiles y vul-
nerables.

Por otra parte, si la FED mantiene la tendencia
alcista de sus tasas de interés (como es de espe-
rar), el escenario se tornara cada vez mas dificil,
por cuanto la deuda externa denominada en déla-
res estadounidenses se vera incrementada y, por
consiguiente, se producira un aumento de las
transferencias de recursos de la region al exterior
por concepto de pago del servicio de la deuda.

Por lo anterior se supone que el saldo de la
balanza de renta continuara su tendencia nega-
tiva creciente, comprometiendo el ahorro interno
regional, que representa un elemento de vital
importancia para el crecimiento y el desarrollo
de Ameérica Latina y el Caribe.
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ANEXO 2
TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS
(en millones de USD)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

América Latina y el Caribe -1 594 -113 | -3437 | -41 527 |-36 813 |-63 934 | -67 494
Argentina 5678 | 1028 [-16 030 |-20 668 [-12408| -6 962 | -2 808
Bolivia 324 182 34 -130 271 -532 -260
Brasil -1227 | 4078 6778 | -10 252 | -14 234|-30 014 | -27 477
Chile -3079 |-1621 | -2022| -2068| -3870| -9681| -9656
Colombia -2339 |-2165 -304 | -1369| -2643| 675 -2773
Costa Rica -674 -699 -79 562 419 395 648
Ecuador -2715 |-2020 -776 28 -972 | -1 061 -978
El Salvador 165 132 -293 -42 657 112 110
Guatemala 696 | 1494 1642 938 | 1271 1478 | 1169
Haiti 80 45 129 26 5 65 -82
Honduras 528 161 280 262 -48 617 358
México 2604 | 6194 | 11161| 8502| 5960 475 1206
Nicaragua 888 573 442 652 627 706 697
Panama 652 4 204 -39 -545| -334 674
Paraguay 287 -30 237 -134 175 160 286
Peru -633 -324 318 468 -693| -968 | -4453
Republica Dominicana -352 -85 168 -880| -2787] -2180 -198
Uruguay 480 728 707 | -2601 948 28 -287
Venezuela -2957 |-7792 | -6035|-14782| -8405(-15 562 | -23 671
Fuente CEPAL. Balance prefiminar de las economis de América Latina y el Caribe 2005.
“Cifras preliminares.

Nota: Las cifras negativas indican transferencia de recursos al exterior.

*Especialista de la Direccion de Estudios Econémicos y Financieros del Banco Central de
~ Cuba
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Senia Rodriguez Rodriguez, Miguel Arrieta Gallardo y Maria Esperanza Gonzilez del F

1 financiamiento y el crecimiento de la
economia de un pais dependen de la efi-
cacia y disponibilidad de fondos, con los
cuales se puedan financiar las crecientes
necesidades no solo del gobierno y las
empresas, sino también de los indivi-
duos. En este contexto, el mecanismo
inversionista es importante, ya que ejerce un
gran impacto sobre la vida econémica de un pais,
permitiendo la utilizacion de variados instrumen-
tos de inversion con los que se pueden canalizar
los fondos para el fomento y desarrollo, asi como
la satisfaccion de las necesidades individuales.

Con el desarrollo del Estado aparecieron mul-
tiples mecanismos de financiamiento de su acti-
vidad. Uno de los mas utilizados es el endeuda-
miento publico, que clasifica como una extraordi-
naria fuente de financiamiento de ingresos, diri-
gida a cubrir las necesidades significativas de los
presupuestos. Aunque en nuestros dias el uso de
la deuda publica es un fenémeno universalmen-
te extendido, en Cuba no ha sido del todo gene-
ralizado como en otros paises.

Los cambios ocurridos en el entorno politico y
economico internacional —en el que se habia
venido trabajando en el pais— han compulsado
la realizacion de cambios radicales, que implican
un tratamiento conceptual diferente a cuestiones
antes vistas con relativo recelo, como la emisién
de bonos, sin que esto signifique renunciar a los
principios en los que se sustenta el modelo de
desarrollo socialista cubano.

Partiendo de lo anterior, el presente trabajo se
plantea como objetivo estudiar el fenomeno de la
emision de bonos en Cuba a partir del analisis de
los elementos conceptuales tedricos que lo iden-
tifican, haciendo énfasis en sus antecedentes his-
toricos.

E

ANTECEDENTES DE LA EMISION DE
BONOS EN CUBA

Las transformaciones del sistema bancario en
Cuba han creado las condiciones necesarias para
que el pais implemente la utilizacion de instru-
mentos de deudas (bonos) como fuente de finan-

ciamiento. El uso de este instrumento no
tuye nada novedoso en la historia econémica
la nacién cubana; se ha utilizado fundamen
mente para financiar proyectos de envergadi
que han tenido una gran relevancia para el des
rrollo econémico y social.

En Cuba los préstamos al Estado no fue
realmente importantes hasta la segunda mi
del siglo XVIII. Estos comprendian con frecue:
el suministro con largos créditos de provisione
de servicios, que la irregularidad en el envio d
situado de Nueva Espafia impedia aten
corrientemente. Los préstamos directos al gobi
no de Santiago de Cuba en 1747-1751 fueron
cierta importancia y, en otros casos, fueron
largos que se tardo siete anos en pagarlos (17
1769), situacién que se prolongo hasta 177
Pero en la segunda mitad del siglo los préstamo
adoptaron con frecuencia la forma de adelanto d
dinero. Ello se debié a que las atenciones milite
res y navales fueron aumentando extraordina
mente, sobre todo durante los afios 1778-178
originando una necesidad permanente de fonde
para las atenciones corrientes de ambos se
cios, algunos de los cuales no permitian g
hubiera diferendo con los pagos a los soldados
a los empleados del astillero.

Una cuenta de los préstamos otorgados p
particulares al Estado entre 1781 y 1782, indi
que el sistema de apelar a los particulares de
Habana para resolver urgencias del ejército
aplicaba con mucha frecuencia. La cantidad to
tomada a préstamo ascendia a mas de 3,0 mill
nes de pesos. La mayoria de los que figuran en
lista (fuera de dos instituciones, como la Renta de
Correos y la Caja de Panadero, de la cual no se
tiene antecedentes) eran comerciantes y provee-
dores, o grandes personajes de la oligarquia
habanera, pero estos préstamos no siempre eran
voluntarios. Algunos de los de mayor cuantia fue-
ron "expropiados’ momentaneamente por los
administradores de La Habana, que los realiza-
ron con pretexto de urgencia.

En la etapa 1790-1837 el pais siguio practle_
cando el sistema de préstamos para resolver sus
urgencias (a pesar de caracterizarse en esta eta-
pa por la enorme formacion de capitales amasa-
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dos en el comercio y en la industria) para aten-
ciones militares y navales relacionadas con la
independencia del continente, por lo que los apu-
ros no cesaron; incluso, se creo la Junta de Auxi-
lios, destinada a resolver el déficit existente, la
cual no dio resultado.

En el periodo 1837-1868 se produjeron varias
crisis que azotaron la economia europea y ameri-
cana y, por ende, Cuba no escapdé de sus emba-
tes, ya que sus importaciones y exportaciones
basicas se realizaban hacia estas comunidades.
Se adicionan a esta situacion otros factores como
los trastornos politicos (traducidos a las condicio-
nes sociales de la colonia), la prolongada sequia
de 1844 y el ciclon del mismo afio, que azoté las
zonas occidentales.

La demanda de redescuentos y fondos en el
banco espaifiol produjo inmediatamente una dis-
minucién peligrosa de sus reservas, por lo que el
4 de agosto de 1853 se convoco una junta de pro-
pietarios con vistas a resolver los medios para
aumentar las reservas del banco. Se
acordo que los propietarios con-
tribuyeran por medio de
hipotecas sobre sus bien-
es y venderlos a los com-
promisos del banco por
el término de seis
meses; otros propieta-
rios podrian contribuir
con cantidades en espe-
cie.

Para esta época el banco
emiti6 bonos por varios millones
de pesos para respaldar esta opera-
cién, lo que lo salvé de una suspensién de pago.
Estos bonos eran al 10%, que no representaba
precisamente un tipo restrictivo. Se autorizé al
banco a cobrar un 1% adicional en todos los des-
cuentos hasta la liquidacién del empréstito.

A raiz de la crisis de 1857-1866 la inestabili-
dad de las exportaciones basicas del pais, la cai-
da definitiva de las exportaciones y de la produc-
cién del café, asi como la crisis financiera publi-
ca, hicieron inevitable el estallido de la Revolu-
cion de 1868 (Guerra de los 10 anos). Ya en 1876,
casi finalizando esta guerra, Cuba debia al ejérci-
to unos seis meses de paga. Fue preciso concer-
tar un nuevo préstamo, apelandose en esta oca-
sion a dos tipos de contribuciones: uno con fon-
dos suministrados con los propietarios, ascen-
dentes a 2,35 millones de pesos; y otro que osci-
laria entre 15 y 25 millones de pesos, con un gru-
po de capitalistas cubanos y extranjeros. En
total, al arribar al afio 1878 la deuda publica en
Cuba ascendia a mas de 150,0 millones de pesos
y el costo total de la guerra se elevaba a mas de

EN EL PERIODO
COMPRENDIDO DE 1902 A
1959 LA EVOLUCION
FINANCIERA DE LA REPUBLICA
DESTACA CON MAYOR NITIDEZ
EL TRASFONDO HISTORICO
COLONIAL

246,0 millones de pesos.

En virtud de las facultades que al presidente
de la naciente Republica de Cuba confirié la
Asamblea Constituyente, en septiembre de 1895
el ciudadano Tomas Estrada Palma fue nombra-
do delegado plenipotenciario en el exterior, con la
facultad de emitir bonos y papel moneda por la
cantidad que creyera necesaria, en la forma y
condiciones que estimara mas adecuada.

A principios de 1896 se imprimieron 9 047
bonos en dos partidas, con un valor nominal de
2’970,600.00 pesos, los cuales, dado el prestigio
que la causa cubana tenia, se fueron vendiendo
unos a la par y otros con mayor o menor des-
cuento hasta formar un total de 2 793, con un
valor nominal de 2'195,350.00 pesos, y en poder
del Tesoro del Estado quedaron en existencia
6254 bonos por valor de 775,250.00.

En 1897 se consideré oportuno emitir bonos de
10 y 5 pesos, por suponerse que pudieran ser

colocados facilmente. De igual forma, se impri-
mieron 25 000 bonos con un
valor nominal de 175,0
miles de pesos, de los
cuales se vendieron
44 de los primeros
y 159 de Ilos
segundos; todos
los demas se con-
servaron en la
Tesoreria de la
Republica.

En el periodo com-
prendido de 1902 a 1959 la
evolucion financiera de la repu-
blica destaca con mayor nitidez el trasfondo his-
torico colonial. A lo largo de cuatro siglos de de-
sarrollo industrial y comercial la economia cuba-
na habia dispuesto de instrumentos mas o menos
adecuados a sus necesidades de capitales.

Practicamente desde la fundacién de la Repu-
blica de Cuba en 1902, el joven Estado cubano
acudi6 al endeudamiento publico como via para
solucionar las acuciantes necesidades de finan-
ciamiento que enfrentaba la administracion
publica. Los primeros empréstitos se contrataron
para resolver, entre otras cosas, el problema de
las deudas contraidas por el Ejército Libertador y
el licenciamiento de los veteranos de la indepen-
dencial, por lo que la deuda en 1904 era la
siguiente: 2 793 bonos de la emision de 1896 por
valor de 2'195,350.00 pesos, y 203 bonos de la
emision de 1897 por valor de 1,235.00 pesos, para
un total de 2 196,585.00 pesos.

Mediante el gasto publico los paises realizan
servicios demandados por los ciudadanos. A lo
largo del siglo XIX este gasto aumenté considera-
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blemente en todos los paises, independientemen-
te de su sistema politicoQ, debido, en parte, a la
tendencia casi universal de ampliar los servicios
gubernamentales a areas que estaban reservadas
a la iniciativa del sector privado.

El gasto publico se puede dividir en tres gran-
des partidas: defensa, obras publicas y progra-
mas que favorezcan el bienestar social. En Cuba
el régimen de Estrada Palma (1904) se dio a la
tarea de realizar gastos principalmente en obras
publicas, que compensaran rapidamente la posi-
ble caida en la actividad azucarera. La forma de
financiar esos gastos fue mediante una emisién
de bonos. Este comienzo, relativamente modesto,
abrié la brecha para un plan mucho mas ambi-
cioso, que se baso en la creacion de un conjunto
de nuevas instituciones de crédito que permitie-
ran superar las limitaciones fijadas al Banco
Nacional de Cuba en el campo del financiamien-
to.

Luego, a lo largo de todo el periodo que ante-
cedio al triunfo de la Revolucién y aun en los pri-
meros anos de la década de los 60, se realizaron
diversas emisiones con distintos objetivos y
caracteristicas, que en su evolucion dieron origen
a la deuda publica del Estado cubano.

Caracteristicas de la deuda publica del
Estado cubano:

« En los primeros empréstitos se recurria
equilibradamente tanto al endeudamiento exter-
no, como al interno.

« El principal emisor hasta antes de los afios
50 fue directamente el Estado y después de esa
fecha se incorporaron como emisores activos
diversos organismos paraestatales, que se convir-
tieron rapidamente en los generadores mas dina-
micos de deuda.

« Antes del surgimiento del Banco Nacional de
Cuba los agentes fiduciarios eran principalmente
bancos norteamericanos.

« En la primera mitad de siglo se combinaban
las emisiones de largo y mediano plazos. En los
anos 50 las emisiones eran exclusivamente de
largo plazo (20, 25, 30 y 40 aﬁos)3. Las de plazos
mas largos eran, por lo general, las de los orga-
nos paraestatales.

« Después de 1940 se hicieron varias emisio-
nes para consolidar deudas anteriores y se fija-
ron términos (fechas) para que los deudores
cobraran los adeudos pendientes.

. En los afios 50 se popularizaron las emisio-
nes para financiar las obras productivas y de
infraestructura urbana.

« Al triunfo de la Revoluciéon la emision de

2 Enciclopedia Encarta, 2001.

3Apesardeesﬁ:yasecanwnzaaaaverermaonesdecorbop}azopam cubrir los déficit temporales del p
Une;emplodeeﬂoﬁ:ehemonde?iSmﬂmesdePesosmpagmsdeTesomﬁa, queseautonzﬁen,l
hacerﬁentealosgastmpresupuestarwsdemde!qermo 1955-56. VeratbaEcononumymema.

pagina 5, julio de 1955.

bonos se convirtié en un instrumento para elf
tamiento de la indemnizacion en las expropi
nes que realizo el Estado cubano.

Un aspecto importante en este contexto
creacion del Banco Nacional de Cuba como b
co del Estado en 1948, el cual comienza su
raciones en 1950. Sus principales objetivos
centralizar las reservas monetarias del E
vigilar y regular el crédito, crear y retirar m
de pago, actuar como agente financiero del
do de Estabilizacion de la Moneda y ejercer
supervision sobre el funcionamiento de los .
cos privados. '

Como complemento del Banco Nacional «
Cuba surgen los bancos paraestatales:

. Banco de Fomento Agricola e Industrial de
Cuba (BANFAIC).

« Financiera Nacional de Cuba S.A.
« Fomento de Hipotecas Aseguradoras (FHA
« Banco Cubano de Comercio Exterior
(BANCEX).

« Banco de Desarrollo Economico y Social
(BANDES).

El BANFAIC se creo en 1950, con el objetivo ¢
fomentar y mantener facilidades financieras pa
desarrollo y diversificacion de la produccion ag
la e industrial del pais, con vistas a elevar el n
de vida de la poblacion. Sin embargo, las e
tivas en cuanto a sus potencialidades no se cun
plieron en la practica. Los fondos destinados a esf
institucién eran pocos y sus créditos poseian un
alta tasa de interés.

La Financiera Nacional fue creada en 1953,
el objetivo de facilitar el financiamiento de o
publicas mediante el ahorro nacional y extranj
otras fuentes, y fue concebida como una ins
cion de economia mixta en la que participaban
Banco Nacional de Cuba, los bancos come
los de capitalizacion y las companias de segurc

El FHA nace en 1955 y tenia como funcién p
cipal el estimulo a la construccion de viviend
edificios mediante los seguros de hipoteca y
resguardos, asi como la emision de bonos i
liarios. Las entidades financieras suministra
préstamos aprobados por el FHA, que se encal
ba de la administracién de las hipotecas y as
raba a dichos bancos el cobro del principal y
intereses, en caso de que el deudor hipotecario
propietario de la vivienda se viera imposibilitad
continuar el pago.

El BANCEX fue creado en 1954; su objetivo fue
facilitar los medios financieros necesarios para
fomento, mantenimiento y desarrollo del come;
exterior de Cuba.
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El BANDES surge en 1955, con el fin de reali-
zar operaciones con valores emitidos por entida-
des publicas o privadas, o sea, venta de bonos,
pagareés y otros titulos de deuda del Estado o pro-
pios. Con el producto de estas operaciones otor-
gaba préstamos directamente a las empresas a
través de otras instituciones financieras, con el
objetivo de financiar proyectos de desarrollo eco-
nomico y social.

A finales de la década del 50 existian en Cuba
46 bancos comerciales; de ellos, tres norteameri-
canos, dos canadienses y el resto cubanos. En los
primeros anos de la década de los 60 la base eco-
nomica y productiva sufri6 una conmocién
importante al desaparecer los lazos que unian la
economia cubana con la norteamericana, su mer-
cado natural por excelencia y su principal socio
comercial. Estas circunstancias exigieron trans-
formaciones radicales en la estructura econémi-
co-financiera del pais.

A este sistema de instituciones bancarias
paraestatales debe agregarse el Banco de Fomen-
to Agricola e Industrial, creado en 1950 y en fun-
cion de la politica economica del régimen. Para
estas actividades se emitieron bonos del Estado
por 350 millones de pesos y también se procura-
ron empréstitos en el exterior. Asimismo, la ban-
ca privada fue forzada a adquirir estas obligacio-
nes del Estado, que fueron teniendo una partici-
pacion creciente dentro de sus activos.

De este modo, en los afios 50 tiene lugar un
avance sustancial de la intervenciéon del Estado
en la economia. El Banco de Desarrollo Econémi-
co y Social, por ejemplo, se convirtié en accionis-
ta de unas veintidés empresas, muchas veces
como primer o segundo accionista. Asimismo, se
aprecia como la crisis estructural que enfrenta la
economia trata de encontrar salida con las for-
mulas del capitalismo de Estado.

Esta tendencia, que bajo un gobierno de raiz
popular hubiera podido resultar progresista, tuvo
importantes repercusiones negativas por la forma
en que realmente se manifesté. En especial, la
actividad de inversion y financiamiento estuvo
dirigida, en la mayoria de los casos, a beneficiar
a politicos y grupos econémicos dominantes, en
un ambiente de corrupcién y enriquecimiento ili-
cito. El sobreprecio pagado por las obras alcanzé
hasta un 50%; muchas de las industrias instala-
das eran montadas a partir de equipos ya depre-
ciados y con frecuencia el crédito lo recibia quien
menos lo necesitaba como, por ejemplo, las gran-
des companias petroleras.

Desde el punto de vista econémico, lo mas gra-
ve fue que la falta de coherencia del programa
inversionista determiné que el pais perdiera las
reservas que habia acumulado a partir del auge
coyuntural ocasionado por la Segunda Guerra

Estatal de Finanzas.

Mundial y la guerra de Corea. Entre 1952 y 1958
los activos internacionales netos del Banco
Nacional de Cuba y del Fondo de Estabilizacion
de la Moneda descendieron de 598 a 85 millones
de délares.

Ello era una clara sefial de que, si bien se
habia logrado el objetivo de sostener la actividad
economica y un cierto grado de ampliacién de la
base industrial, la politica econémica seguida no
era sostenible. A lo anterior se puede anadir que
no todas las inversiones realizadas fueron fruto
del programa del gobierno.

Segun informe emitido por el Departamento
Juridico del antiguo Comité Estatal de Finanzas
(CEF), en lo que va de siglo en Cuba se realizaron
33 emisiones, 11 de ellas directamente por el
Estado?. Sin embargo, en este informe no fueron
tomadas en cuenta muchas otras emisiones que
tuvieron lugar hasta 1951.

A continuacién se relacionan las emisiones
que reconoce el informe del antiguo CEF y que
integran la emision de deuda publica hasta 1951.
Aqui se puede observar como la dinamica real del
proceso de endeudamiento del Estado cubano fue
mayor (ver tabla).

. Estado cubano

- Deuda interior, 5%, 1905.

- Deuda exterior, 4,5%, 1937-1977.

- Deuda publica de Cuba, 4%, 1950-1980.
- Veteranos, tribunales y obras, 4%, 1953-
1983.

- Desarrollo econémico y social, 4%, 1954-
1984,

- Desarrollo econémico y social, 4%, 1955-
1985.

- Desarrollo econémico y social, 4%, 1956-
1986.

- Congolidacién y saneamiento, 4%, 1960-
1990.

- Reforma Agraria, lra emision, 4,5 %.

- Republica de Cuba, Tunel de La Habana,
4,5%.

Titulos de crédito contra el Tesoro (tipo de inte-
rés y fecha de maduracion no disponible en la
fuente bibliografica consultada):

« Instituto Nacional de Ahorro y Vivienda

- Bonos INAV, 5%, 1959-1979,

« Bonos de Fomento Agricola e Industrial
de Cuba

- Serie "G", 4,5%, 1954-1974.

- Serie "K', 4,5%, 1958-1978.

. Financiera de Hipotecas Aseguradas

- F.H.A. 4,5%, 1975.

- F.H.A. Bonos inmobiliarios, 4,5% (fecha de

maduracién no disponible).

Alfgunas cuestiones legales acerca del cumplimiento del servicio de la deuda publica en Cuba, representada por
es puiblicos nacionales o bonos de la deuda puiblica, con posterioridad al afio 1959. Direccién Juridica del Comité
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Tabla Anilisis de la deuda piblica en Cuba

M
U
N Analisis de la deuda publica de Cuba directamente a cargo del Estado, en diciembre 31 de 1959 (MP) *
D Amortizacion | En
o Emision Plazo Interés Autorizado Emitido ci
(D ) Q) @) (5) © 1O
3 Deuda exterior:
1 Reaj.y consolidacion de 1937-77 4.5% 85.000.0 85.000.0 39.515.0 45,
N certif. ob. pib.
A Deuda interna:
N Pago del resto del adeudo del || 1905 5.0% 13.000.0 11,174.0 4.706.7 6,46’
C Ejército Lila.ertador
Pago del 8" emprest. de 1950-80 4,0% 120,000.0 120,000.0 23.410.0 96,5
I Fomento Nacional
E Bonos de Veteranos, trib. y 1953-83 4.0% 145,000.0 144.408.0 16,071.0 128,
R obras
(9] Pagarés del Ministerio de 1959-79 4,0% 104,735.0 97,800.0 97.80
Obras Publicas
Bonos de la Rep. de Cuba. 1959-84 4.5% 34,379.0 34,379.0 25,761
Tunel de LLa Habana
Bonos Ref. Agraria. 1959-79 4.5% 100,000.0 100,000.0
Titulos contra el Tesoro. 1953-61 3.5% 100,000.0 48,724 4 48.7
Certif. adeud. prest. ret. 1954-67 4,5% 2.500.0 2.500.0 500.0 2,000.
azucarero.
Bonos de consolidacion 1959-65 4.0%
parcial de la deuda publica. 1959-70 4.0% 57.000.0 40.000.0 38.49%
1959-65 4.5%
Pagarés de Tesoreria 1959-60 3.0% 28.500.0 28.500.0 28,
Pagarés de liquidacion de las || 1958-59 3.0% 110.090.3 135.350.0 29.700.0 105,
obligaciones Corr. del 1959-60 3.0%
Estado.
Emision de bonos para el 1954-84 4,0% _
desarrollo economicoy 1955-85 4,0% 350,000.0 350,000.0 26.676.0 3233
social. 1956-86 4.0%
Total 1,250,204.3 1,197,835.4 140.578.7 947,1:

Fuente: Cuba I'condémica y Financiera. Enero 1960. Pagina 7.
* Los valores de la columna (7) no son exactamente la diferencia (5-6). Se tomaron tal y
como aparece en la informacion original.

. Financiera Nacional de Cuba - Terminal Maritima de La Habana, 5 %, 19!
- Acueducto de Marianao, 4,5%, 1956-1986. 1987.

- Cia. Cubana de Electricidad, 4,5%, 1954- - Tanel de Calzada, 5%, 1958-1978.
1979. - Saneamiento y mejoramiento de Varad

- Cia. Cubana de Electricidad, 4,5%, 1955- 5%, 1958-1978. :
1979. - Bonos de la Independencia Econémica

- Acueducto de La Habana, 4%, 1954-1975. (B.LE.). '
- Centro turistico Barlovento, 4,5%, 1956- - Puerto de Guayabal, 4,5%, 1956-1981.
1970.

- Acciones series B, C y D. Al analizar la deuda publica de Cuba segt

procedencia de los recursos captados a tra
.Banco para el Desarrollo Econémico y esta, se puede clasificar de la siguiente fo

Social
- Ferrocarriles Occidentales de Cuba, 4,5%, « La deuda publica externa del Estado
1955-1985. cubano
- Consolidacién del transporte, 5%, 1956-1966.
- Reordenamiento de la industria fosforera, Como resultado del triunfo de la Revol
5%, 1956-1986. de todas las transformaciones que este
- Rehabilitacién de la Cia. Cubana de Aviacion, implico, la estructura de la deuda publica
4,5%, 1958-1988. rior en Cuba se inmovilizo, conservando
- Hotel Habana Hilton, 4,5%, 1957-1987. risticas que difieren de las estructuras de la

- Carretera Santa Fe-Mariel, 5%, 1957-1982. da publica tipica de otros paises. Por ejem:
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paises en desarrollo mantienen una carga de
deuda externa que domina ampliamente sobre la
deuda publica interna®. A tono con esta caracte-
ristica, en la ultima fase de la evolucion de la
deuda publica del Estado cubano prevalecieron
las emisiones internas; sin embargo, en los anos
en que los paises del Tercer Mundo acudian al
endeudamiento puiblico para solventar sus nece-
sidades de moneda convertible, Cuba contaba
con otras fuentes de financiamiento.

La deuda publica externa del Estado cubano
se conforma, en lo fundamental, por los bonos de
la emision de 1937-1977 y algunos valores de la
deuda interior que fueron denominados en déla-
res, como es el caso de las emisiones de Vetera-
nos, tribunales y obras y las sucesivas emisiones
de bonos para el desarrollo econémico y social
que se hicieron en 1954 y 1955.6

Para la emision de 1937-1977, conocida como
Deuda para el reajuste y consolidacion de certifi-
cados de obras publicas, la ley del 14 de febrero
de 1938 autorizo $ 85,0 millones expresados en
délares norteamericanos con un interés del 4,5%
y con circulacion en Estados Unidos de Nortea-
mérica y otros paises. El agente fiduciario desig-
nado fue el Manufacturer's Trust Company con
residencia en Nueva York y representacion en La
Habana. Los bonos y sus cupones de intereses
eran pagaderos en délares al portador y transmi-
sibles por simple entrega. De la emisién total se
destinaron unos 75,1 millones a la liquidacion de
obligaciones anteriores y,el resto fue retenido por
la Secretaria de Hacienda.

El 31 de diciembre de 1958 aun estaban en
circulacion algo mas de 48 millones en titulos de
la emision 1937-1977, de los cuales el BNC esti-
ma que estén circulando en el extranjero aproxi-
madamente 30 millones. Luego del primer tri-
mestre de 1960 fue suspendido el servicio de esta
deuda.

En 1959 los valores de la emision se cotizaron
en la Bolsa de La Habana al 14% de su valor
nominal, y al 60% en la de Nueva York. En
diciembre de 1959 la parte de esta deuda en cir-
culacion se habia reducido a 45,5 millones.

La habilitacion para su pago en délares de par-
te de los titulos que amparaban la emision de
veteranos, tribunales y obras (1953-83) y las dos
primeras emisiones de bonos DES, se efectud
mediante el acufiamiento con gomigrafo de un
grupo de titulos.

« La deuda piblica interior del Estado
cubano

Se constituye con las obligaciones contraidas
por el Estado cubano con acreedores nacionales
o extranjeros residentes en Cuba, denominadas
en moneda nacional o extranjera, pero pagaderas
en moneda nacional. Su circulacion es solo inter-
na.

Segmentando la deuda publica interna cubana
en funcion de su antigliedad, podemos agruparla
en las etapas siguientes:

- Obligaciones contraidas entre 1902 y 1940.
- Obligaciones contraidas entre 1941 y 1958.
- Obligaciones contraidas a partir de 1959.

Obligaciones contraidas entre 1902 y 1940

En esta etapa se manifiesta una contradicciéon
entre el inventario de emisiones que presenta el
informe de la Direccion Juridica del CEF y la
informacion aparecida en la revista Cuba Econé-
mica y Financiera (agosto 1951, pag. 16), segun
la cual solo en el periodo comprendido entre
1902 y 1940 se produjeron 16 emisiones con pla-
zos entre 5 y 40 anos.

A finales de esta etapa ya habia necesidad de
buscar la consolidacion de los remanentes de
deuda generados por tan crecido numero de emi-
siones, cuya mayoria abarcé periodos de grave
convulsiéon politica y economica (crisis de pos-
guerra, dictadura de Machado, Gran Depresion,
Revolucion del 33, etc.) y representaba una carga
de la que el Estado precisaba liberarse.

Con la promulgacion de la Constitucion de
1940 se dieron los primeros pasos para depurar
y liquidar la deuda publica. La depuraciéon fue
asumida por el Tribunal de Cuentas, el cual fue
disuelto pocos anos después y dejo inconclusa su
tarea; sin embargo, resolvio algunos casos y esta-
blecié términos de caducidad para quienes man-
tenian bonos de algunas de las viejas deudas
estatales.

Un importante esfuerzo por consolidar la deu-
da publica estatal fue la emision de Veteranos,
tribunales y obras (1953-1983), para la cual se
aprobaron 145 millones, con vistas a liquidar los
remanentes que aun se mantenian de la deuda
flotante.

SEIba}ommponenzequerepresentaladeuda;mbhcamtemaeneltotaIdeladeudapubhcaenlospafsesen
desarrollo se explica a partir de lo reducido que resultan sus mercados de capitales, en los que no abundan
intermediarios financieros eficientes, asi como en el alto riesgo de impago que perciben los inversionistas en las

emisiones internas de muchos paises, en la politica de bajas tasas de interés que tienden a mantener sus economias
y en el deseo de sus gobiernos de limitar el "efecto expulsién” dentro de un mercado financiero ya de por si pequerio.
e Administracién Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional. No. 24.126. Republica

. Ministerio de Economia y Servicios Publicos. Servicios de Hacienda. Pagina 3.

ne de la Direccién Juridica del antiguo CEF analiza dos etapas a las que llama deuda flotante (1902-40) y

pendientes de presupuesto anteriores (1941-59).
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Obligaciones contraidas entre 1941 y
1958

En este periodo se producen transformaciones
sustanciales en las caracteristicas de la deuda
publica interna, pues adquiere caracter domi-
nante, con fiduciarios nacionales y pocos plazos
medianos. En los afios cuarenta se contrataron
tres empréstitos, pero en los cincuenta se reco-
nocen mas de 22 operaciones de endeudamiento
por parte del Estado y las instituciones paraesta-
tales que, a la sazon, se habian convertido en
importantes generadoras de deuda publica. Las
emisiones hicieron énfasis en el financiamiento
de obras de infraestructura, y comenzaron a
cobrar fuerza las emisiones de bonos hipoteca-
rios.

Obligaciones contraidas a partir de 1959

Al triunfo de la Revoluciéon la deuda publica
del Estado cubano habia alcanzado un monto
superior a los 900 millones de pesos. De la deu-
da total, 46 millones estaban denominados direc-
tamente en délares y unos 640 millones corres-
pondian a endeudamiento directo del Estado.

Con el inicio del proceso de nacionalizacion se
efectuaron varias emisiones que estaban dirigi-
das a enfrentar el pago de indemnizaciones. Adi-
cionalmente, con la desaparicion de los principa-
les organos paraestatales, el Estado emitio deu-
das para asumir el traspaso de las obligaciones
que dichas instituciones habian contraido en sus
operaciones financieras. Gran parte de estos
adeudos recién contraidos por el Estado cubano
fue canjeada durante la emision de los bonos de
la refundicién y saneamiento, emitidos conforme
a la Ley No. 162, de 18 de septiembre de 1964.

Durante toda la etapa previa a la Revolucion y
hasta 1966 el Servicio de la Deuda era atendido
por el Ministerio de Hacienda; en ese ultimo afo
estas funciones fueron transferidas al Banco
Nacional de Cuba, quien, a su vez, las transfirio
en 1976 al Comité Estatal de Finanzas.

CONCLUSIONES

La emisiéon de bonos en Cuba no constituye
nada novedoso en la historia econémica del pais;
ha sido utilizada para financiar en lo fundamen-
tal proyectos de envergadura que han tenido un
impacto decisivo en el desarrollo economico y
social del pais, pese a la corrupcion de los gobier-
nos de turno que ejecutaron estos proyectos.

Los rasgos de las emisiones publicas en Cuba

*Asesora de las direcciones del BPA, BANDEC y BICSA en Santiago de Cuba y profesc
la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales de la Universidad de Oriente,

respectivamente

antes y durante los primeros afios de la Revc
cién manifiestan una tendencia equilibradora
la emisién de deuda externa e interna en la
mera mitad del siglo. En los afios 50 predom
la deuda interna.

El surgimiento de entidades paraestatales
esta época garantizo la emision de bonos y 0
gaciones en nombre del Estado cubano, asi co
las emisiones para el pago de las indemniza
nes por concepto de expropiaciones y naciona
zacion al triunfo de la Revolucién. '
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Bonos del
CENT

a trayectoria de cumplimiento en los com-
promisos de pago de entidades financieras
cubanas v el desarrollo del sistema ban-
L cario cubano mostrado en los ultimos
anos, han sido un argumento que respal-
da la reciente emision de bonos del Banco
Central de Cuba, por 400 millones de
euros, efectuada el pasado 14 de febrero de 2006,
la cual tiene una tasa de interés del 7% y su ven-
cimiento esta previsto en un ano.
Esta emision fue

Antonio Villaverde Areces*

Londres, aprovechando la estrecha relacién que
mantiene con el Bdl, para la intermediaciéon y
obtencion de financiamientos con destino a los
mas importantes sectores de la economia cuba-
na.

La Bolsa de Valores de Londres, en particular
su segmento de mercado no regulado, es una
nueva opcion de acceso al mercado una vez ini-
ciada su implentacion en julio del anio 2005. Este
segmento del mercado, seglin expertos, es una

via mas rapida y segura de acceso a los

suscrita en su
totalidad, desde
su colocacioén,
por bancos e
instituciones fi-
nancieras cuba-
nas y extranje-
ras. El Banco
Central de Cuba
decidi6é incursio-
nar en nuevas
modalidades de
financiamiento v
utilizo la técnica
de presentacion de sus obligaciones en
el Mercado de Valores en Londres.

La Autoridad Financiera reguladora
del Mercado del Reino Unido (UKLA)
admitio los bonos del Banco Central de
Cuba en el Listado Oficial en la -Bolsa
de Valores de Londres (LSE), especifi-
camente en su Mercado Profesional de
Valores (PSM). Esta accion constituye
la primera admision oficial en la Bolsa
de Valores de Londres de obligaciones
de entidades cubanas, con el namero
ISIN CU0025152208. —

El Banco de Inversiones S.A. (Bdl) fundado en
1996, actua como estructurador de la emision,
agente de registro y traspaso y agente de pago en
Cuba, utilizando las herramientas que posee en
su rol de banco cubano especializado en merca-
dos de capitales. Asimismo, se escogid¢ al Havin
Bank Ltd. como agente de pago de la emision en

~ * Asesor Legal, Banco de Inversiones

e fondos disponibles en las transaccio-
i \ nes financieras del mercado de valo-
‘] res, pues esta destinado a llegar
. | directamente a inversionistas, insti-
tuciones e intermediarios autoriza-
dos, regulados y con amplia expe-
riencia en ese sector.

El Mercado de Valores de Londres
es el segundo de importancia mun-
dial en esa especiali-
dad vy pasa a ser el
primero para Cu-
ba y sus institu-
ciones, por las
prohibiciones que
el bloqueo esta-
dounidense esta-
blece a Cuba.

Al prospecto
con los detalles de
la emision puede
accederse a través
de www.bdi.cu/

prospectus/bcc
o solicitarse por e-
mail a: inversio-

nes@hbdi.cu.

El Reporte Anual del estructurador e informa-

cion conexa pueden encontrarse en www.bdi.cu.

Para mas informacién sobre compraventa de
los bonos, las oficinas del Banco de Inversiones
S.A. pueden ser contactadas a través de los telé-
fonos 204 3374 y 204 9641, a la atencion de Raul
Rangel y Maricela Azcue.

M
U
N
D
o
F
I
N
A
N,
C
I
E
R
o




REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA

plis o] 1o mbre a

illa Clara, cuna de insignes patriotas e
: ilustres intelectuales cubanos, registra
este afio los mejores resultados de con-
\ / junto en el trabajo del sistema bancario
por lo cual le fue otorgada la sede del acto
nacional por el 13 de octubre, Dia del
Trabajador Bancario, momento en que los
dirigentes del sector, junto a los del Sindicato de
la Administracion Publica, reconocen el esfuerzo
desplegado por la provincia ganadora, mediante
la entrega de galardones y diplomas a las sucur-
sales y empleados mas destacados.

El territorio, fundamentalmente agricola, esta
considerado uno de los principales productores
de cafia de azucar del pais; ademas, se destaca en
los cultivos de tabaco, hortalizas, café y frutales,
aunque también posee ganaderia vacuna, mine-
ria de oro y piritas (cobre, hierro), asi como yaci-
mientos de petréleo. Asimismo, entre sus activi-
dades economicas relevantes figura la pesca, con
Sagua la Grande como principal puerto. Las prin-
cipales ciudades villaclarefias son Santa Clara, la
capital, Sagua la Grande y Caibarién.

Toda la intensa vida econémica, el desarrollo
cultural alcanzado y los progresos sociales se
fundamentan, a su vez, en la efectividad y trans-
parencia de la actividad bancaria y particular-
mente en dos de sus pilares: el Banco Popular de
Ahorro (BPA) y el Banco de Crédito y Comercio
(BANDEC).

BPA: SALUDABLEMENTE
INCONFORMES

Ubicada en el centro de la ciudad de Santa Cla-
ra, en la calle Luis Estévez No. 6, la Sucursal
4302 del Banco Popular de Ahorro fue de las pri-
meras en ofrecer al publico la comodidad de un
horario de trabajo extendido hasta las 7:00 PM,
de lunes a sabado, lo que permite realizar un
gran numero de operaciones de la banca de par-
ticulares fuera del horario habitual de trabajo.

A esta comodidad sumemos un ambiente don-

la
banc @ia

de prevalecen la elegancia y el buen gusto ex
sados a través de empleados gentiles, co
mente uniformados, de un mobiliario mode
acorde con la imagen institucional del BPAy
el atractivo de cuadros sugerentes sobre las p
des. ]

En este espacio acogedor labora un colecti
de 51 trabajadores que, pese a la gran cantid
de operaciones diarias y la constante afluencia
publico, tienen el reto de constituir la "cara
BPA en una urbe culta, constantemente visitas
por una alta cifra de visitantes nacionales
extranjeros, dada su particular condicion de ac
ger los restos del inmortal guerrillero Ernesto Cl
Guevara y su tropa.

Pedro Enrique Masdiaz Chavez, director de |
4302, explica que el propdsito de la extension ¢
horario aplicada desde el 2 de mayo ultimo fi
brindar una mejor atencién a la poblacién y ev
tar aglomeraciones innecesarias para poder ate
der a cada cliente con calma y eficiencia, lo ¢t
se ha ido logrando a medida que se extiende
conocimiento sobre el nuevo horario.

Ello no perjudica en lo mas minimo al segmer
to de los pensionados, a quienes les continta
pagando y entregando sus chequeras en horasd
la manana, como se ha comprobado que prefies

Todo cuanto se hace en la 4302 es para
beneficiar al cliente, afirma Masdiaz.
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xtension del horas
ito.

y que les resulta mas comodo. Por supuesto, los
cuentahorristas pueden acudir en cualquier
momento.

Ademas de la ampliacién del horario —que les
ha llevado a laborar en dos turnos— se han adop-
tado otras medidas como la de desplazar algunos
servicios muy especificos hacia la sesion de la
tarde. Este es el caso de la atencion a los gesto-
res de la Oficina Nacional de la Administracion
Tributaria. Son 12 personas que pueden acudir a
la sucursal a efectuar el pago de las contribucio-
nes de 40 6 50 patentes de trabajadores por
cuenta propia. Aunque no concurren juntos,
atender a cada uno practicamente equivale a tra-
tar con 40 clientes.

Masdiaz sostiene que esta es una forma 1til de
contribuir al rescate de la disciplina laboral, una
batalla que actualmente se libra en el pais, y opi-
na que seria muy positivo extender esta expe-
riencia a todas las sucursales donde sea necesa-
rio por el cimulo de clientes.

Al igual que la m&yoria de las oficinas del BPA,
este ano la prueba de fuego fue la entrega de los
créditos sociales para respaldar la distribucion
de los primeros modulos de efectos electrodomeés-
ticos contemplados en la llamada Revolucion
Energética.

A los créditos que ya otorgaban a la poblacion
para la construcciéon de viviendas y el cobro de
las ya otorgadas, se anadi6é el financiamiento
para la adquisicion de las diferentes ollas, los
calentadores, las hornillas y los ventiladores, en
un primer momento. Luego vinieron los televiso-
res, los aires acondicionados y los refrigeradores.

La avalancha inicial, explica el director, impli-
c6 la adopcion de una estrategia nacional que
incluy6 trabajar hasta la madrugada, a fin de
garantizar que el plazo transcurrido desde que el
cliente solicitaba el crédito hasta que recibia el
cheque no excediera las 72 horas.

"Fue por Santa Clara —recuerda— por donde
comenzo la entrega de los moédulos. Tal como se
esperaba, se produjo una avalancha de clientes,
sobre todo pensionados, jubilados y asistencia-

dos, pero ya estabamos preparados. Se crearon
diversos puntos, por consejos populares, que le
evitaron a los pensionados tener que acudir al
banco a solicitar el crédito: alli llenaban sus pla-
nillas; estas se procesaban en el banco y en ese
mismo punto recibian la respuesta. Contamos
con el gran apoyo de la direccion provincial y se
realizé6 muy buen trabajo en coordinaciéon con los
delegados y los presidentes de los consejos popu-
lares.

"Fue un periodo muy fuerte, en el que hasta las
mujeres tuvieron que dar su paso al frente. Con
frecuencia terminabamos cerca de las tres de la
manana y al dia siguiente teniamos que retornar
al trabajo. Ya con la entrega de los refrigeradores
no hemos tenido este problema, porque ha sido
mas lenta, no tan masiva. De cualquier modo
mantenemos puntos de atenciéon al publico en
lugares alejados del centro de la ciudad, como la
zona del Yabu, la base aérea, el reparto Cama-
cho-Libertad y en el edificio 12 plantas, donde
existe una caja de ahorro, etc., todo para facili-
tarle los tramites a nuestros clientes."

La recuperacion de esos créditos constituye el
objetivo central de la sucursal, por lo que no se
conforman con la actividad de sus dos investiga-
dores, quienes visitan a los morosos y actiian
como cobradores; incluso, los propios bancarios
dedican algun tiempo a la recuperacion de los
créditos en las areas cercanas a sus domicilios.
"Los dias de pago a los jubilados y a asistencia-
dos ubicamos trabajadores nuestros en el correo
para que alli mismo las personas puedan saldar
parte de su deuda", comenta.

Segliin afirma, en materia de créditos se les ha
presentado "de todo", desde quienes rotunda-
mente se niegan a pagar, hasta ancianos que,
confundidos, han pagado en efectivo y, ademas,
han solicitado el respaldo del banco. Una vez
comprobado que si se efectud el pago, se les ha
anulado el crédito. Sin embargo, la recuperacion
de la mayor parte del financiamiento se compor-
ta de forma normal, pues se trata de trabajadores
a los que las empresas e instituciones les realizan
los descuentos por némina.

La vida cotidiana de la 4302 incluye, asimismo,

En el area interior: Doris Gonzalez
vela por el estricto cumplimiento de
lo reglamentado.
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la concesion de préstamos a empresas, la aten-
cion a 18 cuentas corrientes de clientes empresa-
riales, los pagos a los estudiantes y las operacio-
nes de transferencias bancarias, que deben ser
informadas al beneficiario antes de las 72 horas.

Por supuesto, la prevencion del delito forma
parte de la cotidianidad de este centro; desde
hace varios afios y mas recientemente se fortale-
ce gracias al esfuerzo del equipo de direccién y,
muy en particular, al aporte de la oficial de cum-
plimiento Eva Gonzalez Enriquez y de la auditora
Dalgis Veronica Rodriguez Sanchez, quien resul-
to seleccionada Vanguardia Nacional en 2005.

Pedro Enrique esta convencido de que al ban-
co siempre lo estan chequeando los delincuentes,
"porque aqui es donde esta lo que ellos mas quie-
ren: el dinero".

Indica que
tanto para
evitar como
para detectar
actividades
ilicitas se ca-
pacita a los
trabajadores,
se les lee la
documenta-
cion que lle-
B ca, trimes-
tralmente
realizan un
consejo con
los trabaja-
dores para
analizar los
hechos delic-
tivos ocurri-
dos en el sis-
tema banca-
rio y semes-
tralmente
hacen otra
reunion sobre
el tema. Por
: otra parte, las
auditorias son
frecuentes.
"Iyl usio,
hemos propi-

ciado charlas con trabajadores de mas exp
cia, quienes narran sus anécdotas", acota,

"En este empenio son fundamentale
esfuerzos de nuestra auditora y de la ofi
cumplimiento. La primera detecta lo o
mientras la segunda esta en condicions
detectar cualquier intento de delito antes
se cometa. Lo mismo descubre cheques que
tes falsificados que se intenten pasar, y much
veces alerta sobre clientes que estan operando
forma sospechosa.

"Por suerte para nosotros no hemos enfrentad
ningun hecho delictivo cometido por empresas |
particulares. Si hemos tenido casos que han s
frenados al aplicarse lo reglamentado. Por ejem
plo, personas que vienen a realizar operacione;
con el carnet de identidad en mal estado, algo qu
no permitimos, o intentos de introducir billete
falsos.

"En dos ocasiones hemos recibido visitas de
superintendente regional, quien ha apreciado u
trabajo estable. En realidad, nuestro comité d
prevencion funciona bien; nos reunimos todos lo
meses con un representante de cada area, quie
trae los asuntos que considera y estos también s
analizan en los consejos de direccion, en pres
cia del oficial de cumplimiento."

En su criterio, el analisis colectivo de los casos
resulta muy provechoso, pues los trabajadore
aprecian lo que puede acarrear el exceso de co -
fianza, tal como alerta la carta del ministro presi
dente Francisco Soberéon, documento al que I
atribuyen una extraordinaria fuerza y vigencia.

¢Se consideran inmunes? Pedro Enrique nie
categoricamente esa palabra, pero sostiene g
en esta sucursal se ha trabajado durisimo pa
impedir ilegalidades y se aplican todas las hern
mientas a su alcance para evitar que se comet
errores, fraudes o hechos delictivos.

"El Manual de Procedimientos contempla tod
lo necesario para evitar esos hechos; inclu
recientemente se modificé v estd muy comple
En el banco esta todo escrito, lo tunico que
debe hacer es aplicarlo", enfatiza.

La calidad del personal, incluidas las "nueva
adquisiciones", constituye una carta de triun
para esta oficina del BPA villaclarefno. La mayo
ha cursado estudios universitarios y otros
hacen ahora. Para su director se trata de um
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equipo aguerrido, sin horas para trabajar, capaz
de estar en su puesto siempre que haya trabajo,
sacrificando hasta su vida personal. "Es lo que
nos piden a los bancarios y lo cumplimos con
orgullo”.

Tras 17 afios de labor en la banca, Pedro Enri-
que es "el mayor y el de mas experiencia’ en esta
sucursal. Se confiesa satisfecho por los resulta-
dos de trabajo, pero no conforme, pues, dice, la
conformidad no es buena companera. "Siempre
exijo un poco mas —afirma—, ya que esa es la
Unica manera de evitar grandes problemas."

Graduado de economia, laboré antes como jefe
de Recursos Humanos en el sector de la cons-
truccion y en 1990 paso6 a desempenar este mis-
mo cargo en la direccion provincial del BPA. Un
problema en una sucursal motivo que lo designa-
ran temporalmente para dirigirla. "Pero el trabajo
con el cliente me gusté mucho —aclara— y segui
este camino”.

En su criterio, para que una oficina avance es
fundamental una buena comunicacion entre los
directivos y con los trabajadores. Particularmen-
te le preocupan los problemas de sus empleados
y procura ayudarlos en la medida de sus posibili-
dades. "Es importante conocer qué le ocurre al
trabajador y cuales problemas pueden apartar su
mente del trabajo e, incluso, conducir a una dife-
rencia de efectivo que los perjudique", reafirma.

"Dirigir exige mucho tiempo. No tengo un hora-
rio fijo de trabajo. Entro a las 8:00 AM y muchas
veces salgo junto con el turno que al otro dia des-
cansa. Es nuestra obligacion que se atienda bien
al cliente y que se vaya satisfecho, atender sus
inquietudes, velar por el buen funcionamiento de
todas las areas y, ademas, estudiar.”

BANDEC: ;UNA FORMULA MAGICA?

Desde 1992 Roberto Suarez Cruz dirige la
Sucursal 4451 del BANDEC en el municipio de
Ranchuelo. De entonces a aca esa oficina mues-
tra una labor estable coronada por tres afnos con-
secutivos con buenos resultados en las audito-
rias y la alegria de sentirse lejos de la conmocion
que implica la comisién de un delito.

Esa satisfaccion y la tranquilidad con que alli
se trabaja tienen su origen, en opinién de Rober-
to, en la existencia de un colectivo unido, en la
minuciosa seleccion que precede los nuevos
ingresos y en la esmerada capacitacion que reci-
be el personal.

"Todo ello esta muy ligado al cumplimiento del
control interno y, por tanto, a la prevencion del
delito, el fraude y las ilegalidades en general, ya
que somos rigurosos en la atencion a las normas
de control interno. Estamos convencidos de que
detras de una violacién estan creadas las condi-
ciones para la comision de una fechoria", argu-
menta.

Conocido por muchisimos bancarios debido a

su participacion
en eventos cien-
tificos, en los
cuales presenta
las experiencias
e investigacio-
nes que, a su
vez, fomenta en
su propia sucur-
sal, Roberto rea-
firma la existen-
cia de un pro-
grama de pre-

vencion concebido

con la participa-
cion de todo el
equipo de traba-
jo, en el cual se
contemplan
cada area y
practicamente

todos los aspec- §
tos vulnerables °
de la labor de la

sucursal, y este
se chequea sis-
tematicamente.
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Roberto: “Cualquier violacion crea las condicio-
nes para que se conitg:_una fechoria.”
1F

"En un inicio —acota— nuestro plan de accién
contenia muchas cosas que estaban normadas.
Comprendimos que estabamos cometiendo un
error, pues si la medida esta incluida en el
manual, es de obligatorio cumplimiento. Enton-
ces nos dimos a la tarea de detectar los puntos
vulnerables que no aparecian en los textos oficia-
les y que, sin embargo, en la practica debiamos
tener en cuenta. Asi fueron surgiendo tareas
como la elaboraciéon del Codigo de Etica de los
trabajadores, el cual se analiza y enriquece dos
veces al afio.

"También elaboramos una guia de evaluaciéon
integral. Ambas actividades enfatizan en la labor
del trabajador en la prevencion de los delitos.
Ademas, asesoramos a nuestros clientes para que
no realicen actividades ilicitas por desconoci-
miento; participamos en plenarias de empresa-
rios, en las cuales intervenimos sobre las funcio-
nes del banco y alertamos sobre aspectos que
detectamos en nuestro trabajo cotidiano, que
pueden ocasionar hechos delictivos como, por
ejemplo, la emision de cheques sin fondos, e
insistimos en la conveniencia de que las extraccio-
nes de efectivo se realicen con la nece-
saria custodia o que no se efectu-
en en el horario de la tarde, para
que el dinero no permanezca en
el centro de trabajo sin la sufi-
ciente proteccion. O sea, son
aspectos que no estan en
los manuales, pero queg =
son fruto de la practi-
ca diaria."

s Sanchez, secretaria, fue delegada al Congreso de la CTC.

Mas que la belleza de la sucursal de R:
chuelo (donde se destaca una linea de
atipica), lo significativo del lugar es la fo!
za de su actividad bancaria: 164 cuenta
empresas, fundamentalmente clientes di
unidades basicas de produccién coope
(sobre todo cafieras) e, incluso, un ce
azucarero, el Efrain Alfonso. También atie
den una empresa de cultivos varios ¥ |
empresas del gobierno, de servicios y de
gastronomia, sin contar el ahorro de
poblacién. ]
Los directivos de la 4451 estiman que 8
cartera de préstamos, de 52 millones ¢
pesos, es alta, algo que han logrado a pes:
de la situacién por la que ha atravesado |
economia, gracias a la intensa labor d
Comité de Crédito, integrado por muy bueng
profesionales.
Roberto explica que hace unos afios €l perst
nal de esta oficina de BANDEC debié hacer u
gran esfuerzo para resolver las irregularidades ¢
productores privados que no respondian adecua
damente al otorgamiento de financiamiento be
cario y que dificultaban la recuperacion de I
créditos. En la actualidad, para que no se repita
esos hechos y consolidar mas el trabajo la suc
sal se apoya mucho en las organizaciones ca
pesinas, asi como en el Partido y las estructurs
del Ministerio de la Agricultura. "Nuestro inte
—dijo— es que la concesién de dinero se revie
en mayor producciéon de alimentos para la pob
cion. Por eso tenemos que ser muy riguroso
controlar muy bien el empleo del financiamien-

to".

"Hace apenas dos afnos —detalla— se
daba el caso de campesinos que presentab
todos los avales exigidos por el banco para
otorgamiento de un crédito; sin embargo, cua
los investigabamos, no eran personas
Tuvimos que ser muy fuertes y comprometer
las estructuras de la agricultura para que
avales estuvieran acompafados de una verda
ra responsabilidad."

De este modo, el enfrentamiento al delito &
una constante que en todo momento se apli
toda la vida de la sucursal. No obstante, qued
las anécdotas:

"En 1996, cuando la labor de prevencion ne
estaba tan claramente estructurada como ah
—comenta— comenzamos a apreciar un m
miento raro en las extracciones de efectivo d
una cooperativa de crédito y servicios. Ante tod
desconfiamos del salto tan grande experimentad
en sus montos, sin que hubiera cambiado la a
vidad econémica fundamental. Descubrime
que un productor privado de
Habana estaba utilizando
cooperativa de trampolin p
vender articulos plasticos ¥y
dejaba un porcentaje de ga
cia. Se le comunico a las auton
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dades pertinentes y el MININT efectué una
rapida investigacion, en la que se detecto
que otras empresas del territorio también
estaban implicadas.

"De inmediato orientamos reservar la
cuenta, pues consideramos que ese dinero,
mas de 140 mil pesos, era ilicito y no debia
salir a la calle. La cooperativa intenté recu-
- perarlo a toda costa, pero le aseguramos que

no podrian extraerlos, pues era inmoral
repartir entre campesinos un dinero obteni-
do de forma ilicita. Obtuvimos respaldo para
esa decision y, afortunadamente, encontra-
mos la forma de ingresar el dinero al presu-
puesto mediante un acuerdo de la asamblea
de la propia cooperativa.”

Otra experiencia de la 4451 en enfrenta-
miento a actividades ilicitas estuvo relacionada
con la pesca deportiva, que también comenzo a
registrar un subito aumento del movimiento de
efectivo. "Investigamos —rememora Roberto—, y
como estos municipios son pequenos, uno muy
facilmente descubre las cosas; supimos que algu-
nas personas se estaban dedicando a ir a Cien-
fuegos a buscar ropa, gomas de bicicletas y otras
cosas, que después vendian en centros de traba-
jo de Ranchuelo.

"Eso estaba muy lejos de su objeto social, por
lo que inmediatamente lo notificamos y procedi-
mos a inmovilizar la cuenta, de modo que la pes-
ca deportiva no esta funcionando hasta que el
INDER realice los pasos establecidos para estos
casos, incluida la comunicacion con nuestro
ministro presidente.”

Para los trabajadores de BANDEC en Ran-
chuelo la prevencién interna también es muy
importante y, como sostiene el director, "los diri-
gentes tienen que desarrollar un olfato muy fuer-
te y ser perspicaces para estar siempre viendo
mas alla. El bancario es una persona que no pue-
de dormirse, ni puede confiar ciegamente en todo.
Hay que confiar de forma saludable y eso implica
respetar los controles”.

"Yo tengo una extrema confianza en mis geren-
tes, pero tengo que pensar que son seres huma-
nos y en cualquier momento se pueden equivocar
0 corromper, y para evitarlo es preciso que sean
controlados, como soy controlado yo mismo",
concluye.

Esta filosofia la respalda plenamente el colec-
tivo y en particular, alguien de mucha experien-
cia: el auditor Paul Gustavo Pascual, quien otor-
ga mucha importancia al hecho positivo de que
aqui se le escucha y se mantiene el debido reégi-
men de pruebas y revisiones, en particular, las
especiales y las sorpresivas.

Su experiencia de 13 afios en ese lugar le
ha permitido comprender que se debe conven-
cer a los auditados, demostrarles, no imponer-
les, empleando la mejor forma al hablar. En su
opinion, uno de los mayores méritos que
tiene esta sucursal es la forma de capa-

Teresita atiende el “corazon”
electronico de la sucursal. |

citacion implantada y la rigurosa seleccion del
personal.

Por su parte, Teresita Maria Reguera, la infor-
matica, comprende el peso que carga sobre si.
Por las maquinas que atiende pasa "la savia" de
la sucursal y, aunque ella es supervisada y con-
trolada, de su honestidad y buen tino depende
mucho la tranquilidad de este lugar. Conocedora
de esta responsabilidad, asegura que la mejor
garantia es la aplicacion de los controles internos
establecidos.

También Alfredo Pérez, un recién estrenado
jefe del Departamento de Efectivo, coincide en la
necesidad del orden y el rigor, especialmente en
un area como la suya, donde no puede sobrar ni
faltar un centavo. Entre las medidas que aplican
para garantizarlo figuran los arqueos sorpresivos
v las pruebas de cajeros.

Diariamente cada cajero realiza entre 60 y 80
operaciones, un promedio nada despreciable
para un banco rural. Por la actividad econémica
de Ranchuelo, el saldo manipulado en una
semana puede sobrepasar perfectamente el
milléon de pesos.

A pesar de su poco tiempo

de trabajo en la banca y
haciendo gala de una
sabiduria natural,
Alfredo resume la for-
mula magica que se
puede aplicar para no

@ caer en tentacio-

o, nes: llegar a
~ver el dine-
B ro como
L simple
_ papel.

Patil considera que el auditor debe ser muy
persua.swo.
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La EFICIENCIA en las
ESTADISTICAS

1 presente articulo tiene como objetivo

someter a la consideracion del lector el

E sistema de informacion estadistico utili-

v zado en el Banco Central de Cuba a la luz

de un conjunto de consideraciones o cri-

terios de eficiencia propuestos por el

autor, aplicables a cualquier sistema infor-

mativo, y que de no cumplirse puede afectar la
efectividad en el manejo de las estadisticas.

Por eficiencia se entiende la capacidad de
hacer bien las cosas, de la manera mas correcta,
en correspondencia con los procedimientos,
métodos y técnicas previstas. 1

Partiendo de la definicion anterior y ante la
ausencia de una descripcion exacta de este tér-
mino vinculado a las estadisticas, pudiéramos
asumir que:

La eficiencia de las estadisticas debe asociarse
con la veracidad, la oportunidad y la posibilidad
de compartir los datos, asi como con la disminu-
cion de los costos implicados en la obtencién de
las informaciones.

Al hablar de estadisticas en el marco del Siste-
ma Bancario Financiero Nacional (SBFN), nos
estamos refiriendo a las estadisticas bancario-
financieras, lo que nos lleva al Sistema Informa-
tivo Bancario (SIB), rector del flujo mayoritario de
informaciones dentro del sector.

El SIB es un sistema computacional disena-
do para la captacion, almacenamiento y distri-
bucién centralizada de datos, el cual es adminis-
trado por la Direccion de Estadisticas Monetarias
y Financieras (DEMF) y respaldado legalmente
por el Decreto-Ley 172 (articulos 29 y 36) y la
Resolucion 99/2001 del BCC.

Este sistema surge en 1999, insertado en la
estrategia de modernizacion del SBFN, ante la
necesidad del BCC de contar con las informacio-
nes necesarias para el cumplimiento de sus fun-
ciones y desde entonces ha atravesado diferentes
etapas, que van desde su concepcion e implanta-

1 Guia para el trabajador - Sistema de Perfeccionamiento Empresarial.

Julio C. Guerrero Valdés*

cion hasta el perfeccionamiento, fase en la que se
encuentra actualmente y que esta dirigida a ele-.
var su efectividad. '

El SIB esta disenado para el procesamiento
automatizado de informaciones (léase modelos),
las cuales llegan al BCC desde los Organismos de
la Administracion Central del Estado (OACE) y
las instituciones del SBFN, mediante correo elec-
tronico (o disquete), para ser validados en un ser-
vidor que trabaja las 24 horas del dia en esta
tarea.

Cuadro No. 1

Modulos del SIB
+ ADMINISTRACION
+ Analisis de las necesidades de informacion.
+ Disefio de bases de datos.
+ Control de los accesos a la base de datos.
+ VALIDACION (Manual y Automatica)
+ Chequeo de codigos.
¢ Detectar entidades que ya no existen (Bajas).
+ Reglas de validacion generales y especificas para un modelo.
+ Validagiones logicas segun metodologias.
+* NSULTA
+ Exportacion de datos en formato EXCEL y DBF (Familia D’base).
+ Series historicas — econometria.

Cuadro No. 2
Funcionamiento del SIB

Direcciones BCC

I MINVEC] I Operacioan
—
ONE Monetaria

Modelos SIB

CIR

Modelos SIB Inspeccién
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El resultado de la validacién es enviado al tri-
butante de forma inmediata por e-mail y, en caso
de rechazo, se adjunta una tabla (informe) con la
explicacion del error. Una vez validada la infor-
macion, esta pasa a la gran base de datos del SIB
quedando disponible para su utilizacion por las
diferentes direcciones del BCC, mediante consul-
tas SQL desde sus computadoras, las que pueden
- ser procesadas por los propios usuarios en for-
. mato Excel o DBF, segliin sus necesidades anali-
ticas.

Los modelos SIB son bases de datos (ficheros
dbf) disefiados en funcion de las necesidades
informativas del usuario, cuyo contenido se expli-
ca en metodologias elaboradas por la propia
DEMF.

Actualmente, existen unos 34 modelos, de los
cuales 28 deben ser reportados por los bancos,
14 por las financieras no bancarias y 10 por los
OACE, con fechas de cumplimiento dispersas en
el transcurso del mes, evitando en lo posible la
concentracion en el tiempo.

Cuadro No. 3

Modelos a
reportar

W Eventual
[IFijos

S = MW @

Dia Dia Dia
S

12 15 20 25 30

Las informaciones del sistema se agrupan en
14 categorias o grupos informativos, los cuales
cubren en muy alto porcentaje toda la gama de
materias en las que el BCC trabaja.

. 01 Cuentas por Cobrar en Cuba y en el
Exterior.

. 02 Cuentas por Pagar al
privados.

. 03 Financiamiento del SBFN a la economia
interna.

. 04 Entrada-Salida divisas exterior/cuentas
bancarias CUC.

. 05 Medios de Pagos del Sistema Bancario
Nacional.

. 07 Cuentas de Clientes en MLC y MN.

. 09 Central de Riesgos y Supervision Banca-
ria.

Exterior-Pagos a

10 Pasivos Externos.

. 20 Activos Externos.
. 24 Cartera de Préstamos MN y Cuentas Ban-
carias OACE.

o utilizado en las normas de control interno.

a. Vigésimo segunda edicién).

. 25 Balanza de Pagos.

. 26 Tasas de Interés.

. 27 Tipos de Cambios.

. 99 Otras informaciones.

La existencia de un indicador de desempeﬁ02
que permita medir el cumplimiento de los com-
promisos informativos en cuanto a calidad y
oportunidad, y que a la vez, compulse a los tri-
butantes a trabajar bien, contribuye a la eficien-
cia estadistica.

Evaluacion del trabajo estadistico

La consolidacion de este criterio ha resultado
un logro muy importante en la elevacion de la efi-
ciencia de las estadisticas en el SBFN, ya que
mediante una metodologia disefiada al efecto se
ha podido medir y compulsar la efectividad® de
los tributantes en el cumplimiento de los com-
promisos informativos con el BCC. En la actuali-
dad, existen entidades que mensualmente han
logrado el maximo de puntuacion (100%) o valo-
res muy cercanos a esta cifra, mostrando una
evidente mejoria en el transcurso del tiempo.

La metodologia de evaluaciéon de los modelos
que aplica la DEMF-BCC, valora los siguientes
aspectos: resultado de las validaciones aplicadas,
cumplimiento de las fechas establecidas, utilidad
de la informacién, eficiencia en el envio de los
ficheros. '

El método en cuestion se basa en el calculo de
valores porcentuales que miden el resultado glo-
bal del desempeno estadistico, sobre la base de la
asignacion de puntos a cada modelo a tributar al
BCC, en dependencia del éxito o fracaso en su
entrega.

El grafico muestra claramente la evolucion
favorable de la efectividad del desempeno esta-
distico del SBFN en conjunto, donde se observa
(al aplicar la metodologia retrospectivamente)
como la efectividad del SBFN a inicios de 2004
oscilaba entre un 72% -78% y en mayo de 2006
ya alcanza el 95%.

EFICIENCIA EN EL DESEMPENO ESTADISTICO
SISTEMA INFORMATIVO BANCARIO
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La veracidad de las informaciones es un com-
ponente esencial en cualquier sistema informati-
vo y,cuando no se logra, su eficiencia y credibili-
dad se afectan considerablemente.

Conciliacion de informaciones

Este precepto visto en el marco de las estadis-
ticas bancario-financieras constituye un asunto
priorizado por la DEMF. Por tal motivo, se han
diseniado y automatizado conciliaciones estadisti-
cas y/o contables entre modelos afines, donde
prima la comparacion contra el Balance General,
dada la confiabilidad que se le atribuye a este
documento, lo que ha garantizado que las distin-
tas direcciones del BCC manejen globalmente
cifras confiables e iguales, a pesar de los distin-
tos detalles de los diferentes modelos.

Entre las conciliaciones entre modelos SIB
propios del SBFN, tenemos:

. Balance General vs. Cartera de Préstamos/
Montos Vencidos (MLC y MN).

. Conciliacioén entre las cuentas en CUC repor-
tadas por los OACE y la informacion emitida por
los bancos.

. Balance General vs. saldos de las Cuentas
en bancos cubanos.

. Balance General vs. saldos de Cuentas de
Clientes en MN, CUC y otras divisas.

. Balance General vs. depésitos a plazo fijo en
MN de entidades en perfeccionamiento.

. Balance General vs. saldo Deuda Externa.

La realizacion de estas conciliaciones puso al
descubierto, ademas de errores y omisiones evi-
dentes, elementos de desorganizacién que exis-
tian en el trabajo interno de algunos tributantes,
sobre todo en aquellos casos que no elaboran los
modelos partiendo de una fuente tnica o los
confeccionan en diferentes areas o departamen-
tos.

La posibilidad de compartir informaciones
entre diferentes usuarios es también una forma
de manejo eficiente de la estadistica, por cuanto
evita la duplicidad en la captacion de datos y el
incremento de los costos que esto provoca.

Este aspecto ha sido una premisa en el traba-
jo de la DEMF en lo que respecta a las informa-
ciones enmarcadas en el SIB y, en este sentido,
cuando se disefla un modelo se busca el consen-
so de las direcciones relacionadas con la materia,
lo que permite captar los datos una sola vez, de
forma que satisfagan las necesidades de los
usuarios principales y secundarios?. Esto expli-
ca que de los 34 modelos vigentes, 22 son de uso
compartido entre direcciones del BCC.

La existencia de un documento legal que per-
mita sancionar a los tributantes por incumpli-

rmentos de {echa calldad 0 no entrega de las

informaciones, es algo que ayudaria signifi
mente a la disciplina informativa. _
En la actualidad, no existe un documen
legalmente faculte a las instituciones estadi
a sancionar con fuerza a los tributantes i
plidores reincidentes, lo que conspira contr
cobertura estable y la credibilidad de cuale
sistema informativo, provocando un des;
excesivo del personal asociado con la capts
de informaciones y el incremento de los cos
Desde su creacion, en sus relaciones co
OACE, el SIB ha estado enfrentando esta aus
cia con métodos alternativos como son, el ¢
de cartas, evaluaciones, reuniones, seminari
etc., con un alto costo en términos de tiemp
esfuerzos, no comparable con la respuesta ob
nida.
Todo lo hasta aqui expuesto parece incling
balanza a favor de la efectividad del Sistems
Informativo Bancario. Sin embargo, durante s
5 anos de existencia el SIB se ha enfrentad
toda una gama de dificultades internas y ex
nas, que han entorpecido su eficiencia y sol
las cuales se trabaja; algunas ya estan en vias
solucion y otras con posibilidades de solucios
inmediata o en el corto plazo.
Entre las dificultades internas que pudierar
considerarse muestras de ineficiencia en
manejo de las estadisticas bancano financie
se pueden mencionar:
. No explotaciéon o aprovechamiento maéxi
del caudal informativo y las posibilidades té
cas que brinda el sistema.
. Falta de voluntad de algunos usuarios —
principales y secundarios— para romper el circu-
lo vicioso MALA CALIDAD-NO UTILIZACION-
MALA CALIDAD que provoca la falta de veracidac
de algunas informaciones que envian los tribu-
tantes. :
. Informaciones que se piden directamente al
SBFN y a los OACE por las direcciones interesa-
das, que luego se hacen permanentes y no se
trasladan a los formatos establecidos, quedando
como una estadistica paralela que compite con el
SIB, sin metodologia escrita. '
. Diseno de sistemas computacionales parale-
los e independientes, sin una coordinacién inter-
na con la DEMF.
En su vinculo con el sector no financiero (léa-
se OACE) el SIB ha encarado desde sus inicios
los mismos problemas que han estado enfrentan- |
do otras instituciones compiladoras, incluida la
Oficina Nacional de Estadisticas (ONE), producto
de la indisciplina reinante, que atenta contra la
eficiencia de cualquier sistema estadistico, sien-
do afectado por cobertura inestable, incumpli-
miento de las fechas establecidas, cifras no vera-
ces v omisiéon de informaciones.
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n los ultimos tiempos las solicitudes para

la plantacion de especies forestales se ha

venido incrementando, debido funda-

mentalmente a la implantacién de la

Tarea "Alvaro Reinoso" en las entidades

del MINAZ o con fines de la defensa. Por

lo general, esta actividad se centraba casi

Unicamente en las empresas forestales integrales,

las cuales utilizan este tipo de créditos anual-

mente. En este sentido, es necesario conocer que

esta actividad debe dividirse en dos para su ana-
lisis y tratamiento:

1. Plantaciones forestales con ciclo de corte
menor de 7 anos.
2. Plantaciones forestales con ciclo de corte
mayor de 7 anos.

Comunmente, las empresas forestales integra-
les solicitan financiamientos para el segundo
caso. Es tarea del ingeniero agrénomo visitar los
viveros forestales y evaluar que existan condicio-
nes para la obtencion de buenos resultados: cer-
cado correcto, tener fuente de agua e implemen-
tos para riego, minimo enyerbamiento en calles y
bolsas, correlacion entre la cantidad de trabaja-
dores/canteros sembrados (vinculacion: 40 000
bolsas/trabajador; bolsas por canteros: 4 000;
medida de los canteros: 1 x 20 metros); que las
especies aviveradas o en plan de vivero estén en
armonia con el Proyecto de Reforestacion; velar
por que se cumplan las normas técnicas para
cada especie, por ejemplo, la pregerminacion, el
control de la luz solar, etc.; llenado correcto de las
bolsas y utilizacion de materia organica, sobre
todo en los sitios donde se ha preparado vivero
por mas de un ano; uso del mulch en las bolsas;
porcentaje de germinacion adecuado; disponibili-
dad de bolsas, semillas y otros recursos impres-
cindibles; experiencia del personal, entre otros
aspectos. En esta misma visita se debe compro-
bar la correspondencia del Proyecto de Reforesta-

José Ramirez Molinet*

cion con las areas a plantar y para ello se toma-
ra una muestra aleatoria que represente al
menos el 50% del area total proyectada, teniendo
en consideracién la distribuciéon espacial.

SOLICITUDES DE OTRAS ENTIDADES

En este caso debe tenerse muy en cuenta que
si bien la razon de ser de las empresas forestales
integrales es la plantacion de areas forestales con
diversos fines (produccion, defensa, protecciéon) y
estas dedican todo su interés y recursos a esto,
las demas entidades (UBPC, CPA) muchas veces
no decidieron qué ni cuanto sembrar y esto lo
tienen como algo secundario, usando sus recur-
sos principalmente en la zafra azucarera, la
ganaderia o el autoconsumo. Es por ello que la
visita a todas las areas a plantar (o plantadas) es
requisito indispensable. Como ejemplo podemos
sefnialar que en el afio 2004 la Sucursal 5232 del
Banco Popular de Ahorro (BPA) en Sancti Spiritus
decidié no otorgar mas de 100 000 pesos corres-
pondientes a areas perdidas o potencialmente
perdidas a causa de lo observado en las inspec-
ciones del ingeniero agronomo. En estas visitas
debe prestarse atencion a: porcentaje de pobla-
cion, nivel de enyerbamiento, aseguramiento de
posturas para la reposicion de fallas, atencién al
area, la calidad del mantenimiento (si ya lo han
realizado), presencia de trochas, estado de las
posturas, uso de las normas técnicas en la plan-
tacion, calidad del substrato, experiencia y dedi-
cacion del personal, marco de plantacion, entre
otros aspectos que el especialista determine. En
el caso de las meliaceas (caoba de Honduras, cao-
ba del pais, cedro...), se observa que la plantacion
esté mezclada con especies forestales de otra
familia botanica, para evitar el taladrador, plaga
importante que ataca estas plantaciones cuando
se ejecutan puras.

Estas entidades solicitan financiamientos para
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plantaciones con ciclo de corte menores y mayo-
res de 7 anos. En el primer caso, el respaldo que
obtiene el banco es la venta de la produccion que
depende de la especie y del fin. Es necesario
recordar que para este tipo de financiamiento el
BPA otorga el 20% del valor del respaldo material,
que si bien resulta bajo (existen varios aspectos
que justifican este porcentaje), esto se hace para
otorgar créditos de produccion que llegan hasta
el 70% del valor del respaldo material. A mi modo
de ver, lo justificado de este porcentaje para las
UBPC y CPA es la inestabilidad de las produccio-
nes, insumos y mercado de estas entidades y con
un plazo maximo de amortizacion de 7 afos!.

La especie tipica o mas usual en este caso es el
eucalipto. Se debe conocer que el rendimiento al
final de la campana es de 208 metros
cubicos/ha, con un precio de $22.49/m3, para
poder cumplimentar el modelo 24-11 "Analisis y
resolucion del crédito" y obtener el valor de dicho
respaldo. Esta informacion, aunque debemos
dominarla, debe solicitarsele al prestatario, por
las condiciones edafo-climaticas del lugar, consi-
deraciones de la empresa forestal integral del
territorio, experiencias en producciones anterio-
res, etc., pero no debe variar mucho del valor que
se brinda en este articulo.

En mi opinién, el segundo caso es completa-
mente distinto, pues hemos llegado a la conclu-
sion de que debe otorgarse el 100% del monto
solicitado, que cubra los gastos de foguereo y
acondicionamiento del terreno, llenado de bolsas
o compra de las posturas, siembra y otras aten-
ciones silviculturales, hasta que la plantacion se
considere establecida (lo que ocurre aproximada-
mente a los tres anos a partir de la siembra)z. En
ese momento el Servicio Estatal Forestal (SEF)
valorara el porcentaje de logro y supervivencia y

1 BPA. Manual Comercial 231. Créditos Agropecuarios. CR 57.Mayo de 2001.

2 Ibidem.

3 Ministerio de Economia y Planificacion y Ministerio de Finanzas y Precios. Resolucion conjunta No. 1/2000. 28

Abril del 2000.

sobre esta base certificara esta produccion,
que significa que pagara el valor del costo tecn
légico si la plantacién cumple con los porcentaj
establecidos. Esto se logra mediante el Fon
Nacional de Desarrollo Forestal (FONADEF),
cual se nutre de la asignacion de recursos fi
cieros que determine el Estado; la proporcion g
determine el Ministerio de Finanzas y Precios
importe del cobro de las multas aplicadas en
tud de lo establecido en el Decreto No. 268
fecha 8 de septiembre de 1999; el valor integro
los bienes decomisados que se cobre a les en
dades econdémicas a quienes estan designad
segun establece el mencionado Decreto No. 26
el importe de las indemnizaciones por dafnos
patrimonio forestal; las donaciones efectuadas
por personas naturales o juridicas, entre otros.”

Como logro se entiende la cantidad de hecta-
reas que se han establecido con respecto al total
plantado, y por supervivencia se considera el por-
centaje de poblacion de plantas en cada hectarea
plantada (85% minimo para el certifico). Esto
debe estar bien definido en el momento de la pre-
sentacion de la solicitud de financiamiento por
parte de la entidad, mediante carta firmada por el
funcionario del SEF que atiende el municipio, por
constituir respaldo para el banco. Asimismo, se
debe presentar el Proyecto de Reforestacion
correctamente avalado por el SEF.

En las visitas de seguimiento del BPA, o cuan-
do esta sea efectuada después de la plantacion,
debe verificarse que la ejecuciéon del proyecto no
haya variado con respecto a lo plasmado en el
Proyecto de Reforestacion, pues cuando el SEF
comprueba modificaciones tales como cambio de |
especies, objetivos de plantacion, métodos de
plantacion, densidad de las plantaciones, etc.,
sin su previa autorizacion no procedera el pago
de dichas plantaciones. Los casos de autorizacion
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de cambios al proyecto original deberan aparecer
en documento anexo al Proyecto de Reforesta-
cion.4

GARANTIAS

Tanto en un caso como en el otro, es requisito
indispensable el seguro del bien mediante péliza
de la Empresa de Seguro Estatal Nacional
(ESEN); el importe asegurado sera considerado
por el BPA junto al costo tecnolégico plasmado en
los proyectos de reforestacion. Un error comun es
creer que la poliza cubre el periodo desde la siem-
bra hasta el establecimiento de la plantacion
cuando, en realidad, la ESEN concibe estos segu-
ros con vigencia anual. En el documento "Indica-
ciones para el aseguramiento de las plantaciones
forestales" de la ESEN, signado por Humberto
Barreto Nardo, director de la Unidad Estratégica
de Negocios de Seguros Agropecuarios (UENSA), y
Elias Linares Landa, director forestal del Ministe-
rio de la Agricultura (MINAG), se concerta que la
tarifa del seguro sera del 6,5%. La Instruccion No.
[-4 /2004, firmada por el director de la UENSA, de
fecha 29 de junio del 2004, establece que la poli-
za ampara los proyectos de reforestacion contra
los danos o pérdidas ocasionadas por o a conse-
cuencia de sequias —entendiendo como tal un
régimen de precipitaciones por debajo de la media
historica del area asegurada con el agotamiento
de las fuentes de abasto—, inundacion, lluvias
intensas, tornado, huracan e incendio.

Una garantia conveniente, dirigida al sector
privado (cooperativas de producciéon agropecua-
rias y cooperativas de créditos y servicios), es el
Contrato de Prenda, que se efecttia sobre un bien
que no sea objeto de crédito.

A continuacion se muestra un ejemplo de este
tipo de contrato, confeccionado en la Sucursal
5232, por su importancia como garantia alterna-
tiva.

B iy

DE UNA PARTE: Banco Popular de Ahorro
(BPA) Sucursal 5232, creado mediante Decreto
Ley No. 69 de fecha 18 de mayo de 1983, con
domicilio legal en Independencia No. 12, Sur,
Sancti Spiritus, representado en este acto por el
Sr. Ricardo Macias Vila, en su caracter de Direc-
tor, lo cual acredita debidamente, que le otorga
facultades suficientes para este acto, la que en
lo adelante se denominara EL BANCO.

DE OTRA PARTE: CPA XXX, creada mediante
la Asamblea General de Asociados de fecha 15
de marzo de 1978, con domicilio legal en XXX,
provincia Sancti Spiritus, representada en este
acto por el Sr. XXX, en su caracter de Presiden-
te, lo cual acredita mediante el Acuerdo No. 34
de la Asamblea General de Asociados de fecha 6
de octubre de 1997, en lo adelante EL DEUDOR.

AMBAS PARTES, reconociéndose mutuamen-
te el caracter y representacion con que compa-
recen, acuerdan suscribir el presente contrato
segun los términos y condiciones que se esta-
blecen a continuacion:

PRIMERO: Por el presente contrato se garan-
tiza el cumplimiento de los plazos de amortiza-
cion concertados en el Contrato de Crédito
107 /04, para la siembra de caoba hondurena
que mantiene EL DEUDOR con EL BANCO,
ascendente a 27 242, 04 MN.

SEGUNDO: La prenda se constituye sobre 66
cabezas de ganado ovino, propiedad del DEU-
DOR, localizados en caballerias pertenecientes
al mismo Vv que se encuentran dedicadas a la
actividad de la ganaderia.

TERCERO: Las 66 cabezas de ganado ovino
pignoradas promedian un precio de venta
comercial de $256,00 MN por cada unidad. Esto
significa $16 896,00 MN para el total pactado.

CUARTO: El crédito otorgado para la siembra
de 12 hectareas de caoba hondurena asciende a
$27 242.04; al momento del establecimiento de
la plantacion sera certificado por el Servicio
Estatal Forestal (SEF) y de acuerdo al grado de
logro y supervivencia asi sera la remuneracion a
esta entidad. Esto ocurrira a los 3 anos de emi-
tido el contrato y antes de la fecha de amortiza-
cién que es el 24/12/2007. En caso de que la
certificacion del SEF no cubra el monto a amor-
tizar, EL BANCO descontara la diferencia de los
$16 896,00 pactados por la venta de las 66

4 Ministerio de la Agricultura. Area Forestal. Documentos del Servicio Estatal Forestal. Julio de 1996.
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cabezas de ganado ovino.

QUINTO: Este Contrato de Prenda se consti-
tuye sin desposesion de los bienes pignorados, o
sea, las cabezas de ganado ovino quedan bajo la
posesion del DEUDOR, quedando éste obligado
a conservarlas en la forma adecuada.

. SEXTO: De no !cumi;)]jr El DEUDOR con los

‘plazos convenidos en la Linea de Crédito, EL

BANCO ejecutara la presente garantia mediante
la venta de las 66 cabezas de ganado ovino, par-
cialmente o en su totalidad, que correspondan a
otras entidades estatales o cooperativas por el
valor que tengan en ese momento, venta a que
estara obligado realizar E1 DEUDOR a partir de
la rubrica del presente contrato y mientras dure
su vigencia. El BANCO reintegrara al DEUDOR,
si procediere, el importe restante después de
haber deducido al importe recibido por concepto
de la venta efectuada, los importes vencidos y no
pagados por el deudor, asi como los intereses
correspondientes y los gastos en que haya incu-
rrido EL BANCO.

SEPTIMO: A los efectos de ejecutar esta
garantia, EL DEUDOR se obliga a comunicarle al
BANCO 30 dias antes de la fecha de vencimien-
to del plazo de amortizaciéon que corresponda,
que no podra realizar el pago convenido en esa
fecha. Con esta comunicacion se pretende ejecu-
tar la garantia y obtener el dinero de la venta de
los ovinos antes de la fecha de vencimiento del
referido plazo.

OCTAVO: El presente contrato estara vigente
desde la fecha de su firma hasta el 31/01/08.

NOVENO: Mientras esté vigente este contrato,
EL DEUDOR esta obligado a permitir que EL
BANCO, por medio de los funcionarios que
designe, mantenga la supervisién y fiscalizacion
que estime necesaria para verificar el desarrollo
de la masa ganadera y el uso que se le esta dan-
do.

Y para que asi conste, suscriben el presente
contrato el 30 de octubre del 2004, en 2 ejem-
plares y a un solo tenor y efecto.

EL BANCO EL DEUDOR
Otra garantia es el Autorizo de Débito, firma-
do por la empresa a la que pertenecen las CPA,
UBPC, o establecimientos, unidades, etc., en la
cual se consiente el cobro de la deuda de su(s)

*Ingeniero Agrénomo, especialista en Riesgo Bancario, Sucursal 5232 del BPA, Sancti Sp tus

cuenta(s) en caso de no contar estas entidades |
con los recursos necesarios para amortizarla en
el tiempo pactado.

Sancti Spiritus, 8 de febrero del 2006
"Ano de la Revolucion Energética en Cub

A: Banco Popular de Ahorro
Sucursal 5232
Sancti Spiritus

Senores:

Por este medio les instruimos y autori
irrevocablemente e incondicionalmente a de
hasta un importe de $300 000.00 en mo
nacional, mas los intereses correspondientes,
nuestra cuenta No. XXX o cualesquiera ot
cuentas o depositos presentes o futuros g
nuestra Entidad mantenga o pudiera manter
en ese Banco y acreditar a solicitud del B
Popular de Ahorro de Sancti Spiritus a la cu
ta XXX, en caso de que el establecimiento: X
incumpla sus compromisos de pagos con el ref
rido Banco por concepto de financiamiento pa
cubrir los gastos correspondientes a Siembra
35 caballerias de Algarrobo Indio segin Conti
to 1/05.

En el eventual caso de que el saldo resulta
insuficiente, autorizamos a la Sucursal 5232
Banco Popular de Ahorro a debitar el im
que el saldo permita, afectando los ingres
futuros para honrar lo aqui instruido.

Estas instituciones no podran ser modificad
o canceladas sin la previa autorizacién escr
del Banco Popular de Ahorro de Sancti Spirit

Atentamente,

Firma Autorizada Firma Autorizada =

Espero que este articulo, confeccionado a par-
tir de las experiencias obtenidas en la sucursal
donde laboro o brindadas por otros especialistas
del BPA, contribuya a esclarecer a los colegas del
pais aspectos vinculados al complejo tema de los.
financiamientos a plantaciones forestales, o reci-
bir nosotros aclaraciones que hagan mas efi-
ciente nuestro trabajo.
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, Instituciones financieras
y oficinas de representacion inscritas en

el Registro General de Bancos e
Instituciones Financieras No Bancarias

BANCOS: . TRANSFIN
. GILMAR PROJECT S.A.
TOTAL: 10
. BANCO CENTRAL DE CUBA OFICINAS DE REPRESENTACION
. BANCO NACIONAL DE CUBA DE BANCOS EXTRANJEROS EN
. BANCO POPULAR DE AHORRO (BPA) CUBA:
. BANCO DE INVERSIONES S.A.
. BANCO METROPOLITANO S.A. TOTAL:13
. BANCO INTERNACIONAL DE COMERCIO
S.A. (BICSA) . HAVANA INTERNATIONAL BANK (HAVINT)
. BANCO FINANCIERO INTERNACIONAL (Reino Unido)
S.A. (BFI) . ING BANK (Antillas Holandesas )
. BANCO DE CREDITO Y COMERCIO . NETHERLAND CARIBBEAN BANK
(BANDEC) (Antillas Holandesas )
. BANCO EXTERIOR DE CUBA . NATIONAL BANK OF CANADA (Canada)
. BANCO INDUSTRIAL DE VENEZUELA . BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A. (capital 100% de Venezuela) S.A. (Espana)
. BANCO SABADELL S.A. (Espana)
. SOCIETE GENERALE (Francia)
INSTITUCIONES FINANCIERAS NO . FRANSABANK SAL (Libano)
BANCARIAS: . CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD
DE MADRID (Espafa)
TOTAL: 17 . BANQUE NATIONALE DE PARIS (Francia)
. REPUBLIC BANK LTD (Trinidad y Tobago)
. GRUPO NUEVA BANCA S.A. . CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO
. COMPANIA FIDUCIARIA S.A. ~ (Espana)
. RAFIN S.A. . FINANCIERE OCEOR (Francia)
. FIMEL S.A.
. FINALSE S.A.
. FINAGRI S.A. OFICINAS DE REPRESENTACION
. CADECA S.A. (Casa de Cambio) DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
. CORPORACION FINANCIERA HABANA NO BANCARIAS:
S.A. ( CFH ) (mixta con capital espanol)
. FINCIMEX S.A. TOTAL: 4
. FINATUR S.A.
. FINTUR S.A.
. FINANCIERA IBEROAMERICANA S.A. . CARIBBEAN FINANCE INVESTMENTS LTD:
(mixta con capital espafiol) (RGB) (Reino Unido)
. FINANCIERA CAUDAL S.A. . FINCOMEX LTD (Suiza)
. COMPANIA FINANCIERA S.A. . COMMONWEALTH DEVELOPMENT COR-
. ARCAZ S.A. PORATION (CDC) (Reino Unido)

. NOVAFIN FINANCIERA S.A. (Suiza)

~ Hasta septiembre de 2006 =
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n enero de 2006 se cumplieron 101 anos
del primer intento de dotar a la republica
neocolonial de su propio papel moneda y
sustituir el extranjero, que circulaba
libremente en todo el archipiélago cuba-
no.
Los billetes emitidos no llegaron a circu-
lar, debido a las diferentes posiciones adoptadas
por la opinion publica y los sectores guberna-
mentales. Ademas, no contaban con una ley que
los amparasen ni siquiera con la autorizacion del
Estado.

Los acontecimientos sucedieron de la siguiente
forma:

CREACION DEL BANCO NACIONAL DE
CUBA (BNC)

En la etapa de la primera intervenciéon nortea-
mericana en Cuba, arribaron a nuestra capital
dos hombres de negocios de New York, Samuel
Jarvis y R. R. Conklin, con experiencia de nego-
cios de hipotecas antes de la crisis de 1893 en los
EE.UU., quienes en 1899 fundaron una sucursal
del North American Trust Company en La Habana.
La entidad obtuvo un contrato de las autoridades
norteamericanas en Cuba para el manejo de los
fondos del ejército de ocupacién, y se convirtio
también en agente fiscal del gobierno interventor.

La sucursal fijo su domicilio en la calle Cuba
#27, entre Empedrado y O'Relly. La administra-
cién militar de los EE. UU. en Cuba considero util
el establecimiento de esta agencia para el desem-
peno de sus funciones en la isla.

Al parecer, los directores de la sucursal del
North American Trust Company no tuvieron inte-
rés en desarrollar por su cuenta negocios banca-
rios en Cuba, por lo que en febrero de 1901 esta
sucursal se reorganizd bajo el nombre de Banco
Nacional de Cuba (BNC), con un capital mayor.

Comenzaron sus negocios el 18 de julio de

José Antonio Pérez Martinez*

1901, invirtiéndose capitales norteamericanos y
cubanos en la nueva institucion bancaria. La
Casa Morgan adquirié acciones en el banco. Don
Francisco Gamba, comerciante importador de
tejidos de la calle Muralla y presidente de la aso-
ciacion de comerciantes, realiz6 importantes
aportes. En la junta directiva figuraba John Car-
lisle, ex secretario del Tesoro de los EE. UU.

El banco presidido por Gamba firmé un con-
trato con el gobierno interventor en febrero de
1902, que lo convirtié en depositario de este (3
millones) y agente fiscal.

El BNC aumenté su capital de 3 millones en
1904 a 5 millones en 1905, contando con 8
sucursales en el pais. A medida que se expan-
dian sus negocios, sus valores atraian la atencién
de los inversionistas nacionales y foraneos. Llego
a contar con accionistas en la mitad de los
EE.UU. y en muchas capitales de Europa.

En 1905 comenzoé el BNC su politica de présta-
mos a la industria azucarera, contribuyendo a la
reconstruccion de la principal industria cubana
en los primeros anos del siglo XX. Revolucioné el
crédito, dando grandes facilidades para los prés-
tamos e inversiones, y ofreciendo normas y prac-
tica a las demas entidades bancarias ya estable-
cidas en el pais.

Las practicas liberales en materia de crédito,
introducidas por el BNC en Cuba, fueron muy
positivas para la industria azucarera, por lo cual
figuro entre las entidades bancarias que estuvie-
ron en contacto con el gobierno cubano, cuando
en 1902 el presidente Estrada Palma intenté con-
certar un empréstito interior para estimular la
economia agropecuaria.

BILLETES EMITIDOS EN 1905 POR
EL BANCO NACIONAL DE CUBA

El 20 de enero de 1905 el periédico La Discu-
sién publicé en primera pagina el facsimil de 1
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billetes impresos por el BNC.

Informaba que el dia anterior el banco habia
enviado a sus sucursales de Cardenas, Matanzas,
Cienfuegos y Sagua la primera remesa de los nue-
vos billetes, en la proporcion de 40 mil pesos a
cada una, para ser puestos en circulacion.

La noticia cogié por sorpresa a todo el mundo,
pues los tramites relacionados con la impresion
de los billetes se efectuaron con el mayor secreto.

Los billetes estaban denominados en cuatro
clases de valores: 1, 2, 5y 10 pesos, pagaderos a
su presentacion en oro espafol
exclusivamente. Fueron impresos
en espafiol (el nombre del banco
en espanol e inglés) y en sus
anversos contenian la efigie de las
siguientes personas:

1 peso - Domingo Méndez
Capote, presidente del senado.

2 pesos - Maximo Gémez,
mayor general.

5 pesos - José Garcia
Montes, secretario de
Hacienda.

10 pesos
Tomas Estra-
da Palma, pre-
sidente de la
Republica.

En sus reversos
figuraba un disefio
del Castillo del
Morro.

Su impresion era
muy parecida a la de
los billetes de banco
que circulaban en
EE.UU., realizada por la
American Bank Note Com-
pany (ABNC).

La primera emision ascendia a 1 millon de
pesos en oro espanol. Se dijo que el BNC conser-
varia siempre en sus cajas y en las de sus sucur-
sales una reserva igual en metalico para garanti-
zar el pago inmediato de dichos billetes.

El periédico La Discusién consideraba que la
emision de billetes del BNC -depositario del
gobierno— parecia ser el primer paso dado con el
fin de que la nacion cubana poseyera su propia
moneda fiduciaria, en vez de servirse del signo de
otros paises.

Regia entonces en Cuba un sistema triple de
monedas no cubanas, pues circulaban el délar
norteamericano, monedas espafiolas y francesas.

AMBITO LEGAL DE LA EMISION

De acuerdo con lo establecido en el Coédigo de
Comercio vigente en Cuba, el inico banco autori-
zado para emitir billetes era el Banco de Espafia;

este privilegio se habia extendido por 25 anos al
banco esparnol de la isla de Cuba, por Real Decre-
to de 18 de abril de 1881, y vencia el 18 de abril
de 1906.

Los partidarios de esta interpretacion alega-
ban que este privilegio estaba amparado por el
Tratado de Paris de 10 de diciembre de 1898.
Especialistas en la materia opinaban que el pri-
vilegio que disfrutaba el banco espafiol habia
caducado con el cese de la soberania espafiola
en Cuba.

Los
princi-
pales
medios de

prensa,
especialmen-
te los de la

esfera economica,
publicaron diferentes
articulos criticando fuerte-

mente la polémica emisién de papel moneda
efectuada por el BNC.

La Gaceta Econdémica expresaba duramente:
"El BNC hizo la emisién sin estar autorizado por
el gobierno y sin ley alguna que amparase la
emision."

El Economista consideraba que el BNC come-
tio una extralimitacién al hacer la emision. Ade-
mas, siendo oro norteamericano la moneda ofi-
cial del pais y su propio capital, hizo la emisién
en oro espafiol, moneda que estaba llamada a
desaparecer, bien por la creacion del sistema
monetario cubano, o bien por la adopcion defi-
nitiva del doélar norteamericano.

El valor de los billetes constituia una fuente
de desconfianza; nadie se explicaba cémo el
BNC cambiaria en efectivo sus billetes de 1, 2,
5y 10 pesos oro espafol, cuando no existia en
el pais moneda acufiada por su equivalente. Los
de uno y dos pesos tendrian que cambiarlos en
plata espanola, sin saberse a qué tipo, por las
variaciones frecuentes del metal.
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ACCION DE LA CAMARA DE
REPRESENTANTES

La camara trato el asunto en la sesion del 20
de enero de 1905, en la que el representante
Felipe Gonzalez Sarrain propuso que se solici-
tara al Poder Ejecutivo informacion respecto a
si habia concedido autorizacion al BNC para
hacer la emision.

Fue apoyada la proposicion de Sarrain por
Enrique Villuendas y se dijo que la emisiéon de
los billetes era un escandalo. La camara aprobo
por unanimidad lo expuesto por Sarrain.

PROYECTO EN EL SENADO

En la sesién del senado del dia 27 de enero de 1905
se presento un proyecto de ley para modificar los arti-
culos 179 y 181 del vigente Cédigo de Comercio; su
autor fue Martin Morua Delgado.

Intervinieron varios senadores, unos a favor, otros
en contra. Los discursos mas destacados fueron los de
Antonio S. de Bustamante y Alfredo Zayas, presiden-
te de la Asociacion Econémica de Amigos del Pais.

El senado nombré una comision integrada por los
senadores Betancourt, Zayas, Bustamante, Morua y
Parraga, con el encargo de estudiar el Proyecto Morua
e informar sobre el mismo, asi como la modificacion
propuesta por Bustamante referente a la creacion de
la moneda nacional.

Bustamante estimaba que se estaba afectando el
Tesoro de la Republica; habia que evitar que el dinero
fuera afectado por las fluctuaciones de la moneda
espanola. Si se aceptaba como moneda oficial la nor-
teamericana, el problema seria mas perjudicial para
los trabajadores y empleados que percibian sus suel-
dos en moneda esparnola.

POSICION DEL GOBIERNO Y DEL
PRESIDENTE DE LA REPUBLICA

En la sesion de la Camara de Representantes del 30
de enero de 1905 se dio lectura a una comunicacién
del presidente Tomas Estrada Palma, en la que infor-
maba que el ejecutivo no autorizé al BNC para emitir
los billetes.

El gobierno provincial de La Habana habia consul-
tado a la Secretaria de Gobernacion si era legal la cir-
culacion de los billetes del BNC. La Secretaria de
Hacienda, evacuando la consulta que le traslado la de
gobernacion, informé a la prensa: "El ano anterior
(1904), cuando el BNC y el sefnior Pérez Castaneda soli-
citaron autorizacion del gobierno para emitir billetes,
se les contesto, ese problema tenia que ser resuelto
por el Congreso y con relacién a lo dispuesto en el
Codigo Civil, por los tribunales de justicia."

*Numismadtico e historiador

ARGUMENTOS DEL BNC

Edmund G. Vaughan, presidente del BNC,
manifesté: "Un gran numero de comerciantes de
toda la isla indicaron al BNC la necesidad de que,
para facilitar sus operaciones, se buscase un
medio mas facil y econémico de emitir fondos
para no depender solo de monedas de oro y pla-
ta."

El banco consulté con sus abogados, los que
basandose en el Codigo de Comercio, le respon-
dieron que podia hacer la emision. i

El banco acudio al gobierno para solicitar nor-
mas al respecto y este también hizo referencia a
lo que el codigo disponia, por lo que el banco dié
los pasos necesarios para remediar las necesida-
des del comercio.

Esta entidad tenia y esperaba tener en sus
bovedas todo el oro necesario para redimir los
billetes que emitiera peso por peso. Al cargo de
que el BNC, teniendo su propio capital en oro
norteamericano habia hecho la emision en oro
espanol, el sefior Vaughan declaré: "En todas las
provincias, excepto la de Santiago de Cuba, se
empleaba oro espafnol y francés, casi exclusiva-
mente, para las transacciones comerciales, lo que
influyé para hacer la emision en una moneda
representativa del oro espanol."

La impresion costé a los accionistas y depositan-
tes de la institucién bancaria la suma de $2 000,

' pagada a la casa American Bank Note de los EE.UU.

La oposicion que en el Congreso y en la prensa
se le hizo a la emisién de billetes del BNC, que no
tenia la garantia del gobierno, dié lugar a que los
billetes quedaran en las cajas del banco y conti-
nuaran circulando en Cuba los billetes norteame-
ricanos como unica moneda fiduciaria hasta el
afio 1934.
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El sistema bancario cubano cuenta ya con un Portal
Interbancario que comenzé a funcionar el 1lro de marzo
altimo, por orientaciones del ministro presidente del Banco
Central de Cuba, Francisco Soberén Valdés. Su objetivo
principal es mantener informados y actualizados a todos
los trabajadores del sector. Se encuentra accesible en
http:/ /www.interbancario.cu y dispone de los siguientes
sitios de interés:

. Sitios web del sistema bancario: Banco Central de Cuba
(BCC), Banco de Inversiones (BDI), Banco Metropolitano
(BM), Banco Popular de Ahorro (BPA), Centro Nacional de
Superacion Bancaria (CNSB), Centro de Informacion
Bancaria y Econdémica (CIBE), Empresa de Servicios
Informaticos para el BCC (SIBANC) y el de la Liga Bancaria
de Softball.

Sitios web de prensa nacional, incluidos el del
Gobierno, la Gaceta Oficial y el Canal Educativo.

Asimismo, se brindan informaciones generales:
procedimientos y regulaciones del BCC, bases de datos,

Portal Interbancario

o

Sistema Informativo Bancario, normas y regulaciones
sobre lavado de dinero, Revista del BCC, discursos del
ministro presidente Francisco Soberon Valdés, asi como
los boletines electrénicos editados por el CIBE y noticias
de interés seleccionadas de Internet.

Exhortamos a los diferentes bancos a que publiquen sus
informaciones en este sitio, de forma que todo el sistema
bancario pueda acceder a las mismas.

Si no puede acceder al http://www.interbancario.cu
pongase en contacto con los administradores de su red
para que le configuren el acceso.

Portal es un término aplicable a un sitio web que funciona
como sitio principal de entrada o partida para las
personas que se conectan al WWW. En otras palabras, son
sitios que los usuarios tienden a visitar inicialmente para
navegar en Internet o en la Intranet. Sin dudas, su visitale
permitira ampliar su conocimiento sobre la actividad en

nuestro sector.

A course in
microeconémic

theory
David M. Kreps

Estd disefiado para los
alumnos avanzados en
estudios de la teoria
macroecondémica y
contiene numerosos
problemas y ejercicios.

El Cédigo Chavez

Descifrando la intervencion de los
Estados Unidos en Venezuela

Eva Golinger

EL CODIGO CHAVEZ

El testimonio de la autora, abogada
venezolano-norteamericana, aporta
documentos que transparentan la verdad
sobre hechos que han conmocionado a la
opinion publica venezolana en los tiltimos
“cuatro afios, y revelan la magnitud de la
intervencién norteamericana, asi como las variantes empleadas
por el imperio para disfrazar su guerra sucia contra Venezuela, asi
como su aliento al magnicidio y el terrorismo. En 2004 Golinger
obtuvo documentos ultrasecretos de la CIA, el Departamento de
Estado y de otros organismos gubernamentales estadounidenses.

Quién le debe a quién

. 50 preguntas sobre la deuda
. externa en el mundo

. Damidan Mollet/ Eric Tousssaint

. En las paginas de este libro el
_ lector podra encontrar la historia,
F los mecanismos, las
I instituciones del orden
I financiero internacional de
| nuestros tiempos. Mediante la
. formulacion de preguntas claves
~ los autores exponen argumentos
- irrebatibles para desenmascarar
. la cruel expoliacién que sufren
los pueblos por parte de los
grandes capitalistas y dos
poderosas instituciones financieras internacionales: el Fondo
Monetario Internacional y el Banco Mundial.

Damien Millet / Eric Taussaint

Enciclopedia del empresario
lopedia del

Obra exhaustiva y rigurosa que
proporciona al lector las
herramientas imprescindibles
para conocer el funcionamiento
de la empresa y contribuir a su
consolidacion. Desarrolla los
temas claves de la organizacion
y dinamica interna de cualquier
sociedad. Se considera un texto
ideal tanto para quienes
empiezan su carrera en los
negocios, como para estudiantes
y especialistas en técnicas
empresariales o profesionales
con experiencia que deseen

continuar desarrollandose.
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evidencias irrefutables, el autor
pone al desnudo la doble moral, la
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Washington ha impuesto su
voluntad al resto del mundo. El
autor renuncid a su puesto en el
Departamento de Estado de
Estados unidos en 1967, por
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relacionadas con la promocion de
ventas, la publicidad, la relacion
con los clientes, los planes de
marketing, el mercado
internacional, asi como
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tomar decisiones.
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cursos, 0 como material de referencia. Su autor es profesor del
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Risk analysis in finance and
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Alexander Melnikov

Este texto propicia un primer
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modelos de probabilidades que han
transformado la administracion d
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ejercicios y ejemplos, por lo que
resulta 1til como texto base en
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REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA
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n enero de 2006 se cumplieron 101 anos
del primer intento de dotar a la republica
neocolonial de su propio papel moneda y
sustituir el extranjero, que circulaba
libremente en todo el archipiélago cuba-
no.
Los billetes emitidos no llegaron a circu-
lar, debido a las diferentes posiciones adoptadas
por la opinion publica y los sectores guberna-
mentales. Ademas, no contaban con una ley que
los amparasen ni siquiera con la autorizacion del
Estado.

Los acontecimientos sucedieron de la siguiente
forma:

CREACION DEL BANCO NACIONAL DE
CUBA (BNC)

En la etapa de la primera intervenciéon nortea-
mericana en Cuba, arribaron a nuestra capital
dos hombres de negocios de New York, Samuel
Jarvis y R. R. Conklin, con experiencia de nego-
cios de hipotecas antes de la crisis de 1893 en los
EE.UU., quienes en 1899 fundaron una sucursal
del North American Trust Company en La Habana.
La entidad obtuvo un contrato de las autoridades
norteamericanas en Cuba para el manejo de los
fondos del ejército de ocupacién, y se convirtio
también en agente fiscal del gobierno interventor.

La sucursal fijo su domicilio en la calle Cuba
#27, entre Empedrado y O'Relly. La administra-
cién militar de los EE. UU. en Cuba considero util
el establecimiento de esta agencia para el desem-
peno de sus funciones en la isla.

Al parecer, los directores de la sucursal del
North American Trust Company no tuvieron inte-
rés en desarrollar por su cuenta negocios banca-
rios en Cuba, por lo que en febrero de 1901 esta
sucursal se reorganizd bajo el nombre de Banco
Nacional de Cuba (BNC), con un capital mayor.

Comenzaron sus negocios el 18 de julio de

José Antonio Pérez Martinez*

1901, invirtiéndose capitales norteamericanos y
cubanos en la nueva institucion bancaria. La
Casa Morgan adquirié acciones en el banco. Don
Francisco Gamba, comerciante importador de
tejidos de la calle Muralla y presidente de la aso-
ciacion de comerciantes, realiz6 importantes
aportes. En la junta directiva figuraba John Car-
lisle, ex secretario del Tesoro de los EE. UU.

El banco presidido por Gamba firmé un con-
trato con el gobierno interventor en febrero de
1902, que lo convirtié en depositario de este (3
millones) y agente fiscal.

El BNC aumenté su capital de 3 millones en
1904 a 5 millones en 1905, contando con 8
sucursales en el pais. A medida que se expan-
dian sus negocios, sus valores atraian la atencién
de los inversionistas nacionales y foraneos. Llego
a contar con accionistas en la mitad de los
EE.UU. y en muchas capitales de Europa.

En 1905 comenzoé el BNC su politica de présta-
mos a la industria azucarera, contribuyendo a la
reconstruccion de la principal industria cubana
en los primeros anos del siglo XX. Revolucioné el
crédito, dando grandes facilidades para los prés-
tamos e inversiones, y ofreciendo normas y prac-
tica a las demas entidades bancarias ya estable-
cidas en el pais.

Las practicas liberales en materia de crédito,
introducidas por el BNC en Cuba, fueron muy
positivas para la industria azucarera, por lo cual
figuro entre las entidades bancarias que estuvie-
ron en contacto con el gobierno cubano, cuando
en 1902 el presidente Estrada Palma intenté con-
certar un empréstito interior para estimular la
economia agropecuaria.

BILLETES EMITIDOS EN 1905 POR
EL BANCO NACIONAL DE CUBA

El 20 de enero de 1905 el periédico La Discu-
sién publicé en primera pagina el facsimil de 1
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billetes impresos por el BNC.

Informaba que el dia anterior el banco habia
enviado a sus sucursales de Cardenas, Matanzas,
Cienfuegos y Sagua la primera remesa de los nue-
vos billetes, en la proporcion de 40 mil pesos a
cada una, para ser puestos en circulacion.

La noticia cogié por sorpresa a todo el mundo,
pues los tramites relacionados con la impresion
de los billetes se efectuaron con el mayor secreto.

Los billetes estaban denominados en cuatro
clases de valores: 1, 2, 5y 10 pesos, pagaderos a
su presentacion en oro espafol
exclusivamente. Fueron impresos
en espafiol (el nombre del banco
en espanol e inglés) y en sus
anversos contenian la efigie de las
siguientes personas:

1 peso - Domingo Méndez
Capote, presidente del senado.

2 pesos - Maximo Gémez,
mayor general.

5 pesos - José Garcia
Montes, secretario de
Hacienda.

10 pesos
Tomas Estra-
da Palma, pre-
sidente de la
Republica.

En sus reversos
figuraba un disefio
del Castillo del
Morro.

Su impresion era
muy parecida a la de
los billetes de banco
que circulaban en
EE.UU., realizada por la
American Bank Note Com-
pany (ABNC).

La primera emision ascendia a 1 millon de
pesos en oro espanol. Se dijo que el BNC conser-
varia siempre en sus cajas y en las de sus sucur-
sales una reserva igual en metalico para garanti-
zar el pago inmediato de dichos billetes.

El periédico La Discusién consideraba que la
emision de billetes del BNC -depositario del
gobierno— parecia ser el primer paso dado con el
fin de que la nacion cubana poseyera su propia
moneda fiduciaria, en vez de servirse del signo de
otros paises.

Regia entonces en Cuba un sistema triple de
monedas no cubanas, pues circulaban el délar
norteamericano, monedas espafiolas y francesas.

AMBITO LEGAL DE LA EMISION

De acuerdo con lo establecido en el Coédigo de
Comercio vigente en Cuba, el inico banco autori-
zado para emitir billetes era el Banco de Espafia;

este privilegio se habia extendido por 25 anos al
banco esparnol de la isla de Cuba, por Real Decre-
to de 18 de abril de 1881, y vencia el 18 de abril
de 1906.

Los partidarios de esta interpretacion alega-
ban que este privilegio estaba amparado por el
Tratado de Paris de 10 de diciembre de 1898.
Especialistas en la materia opinaban que el pri-
vilegio que disfrutaba el banco espafiol habia
caducado con el cese de la soberania espafiola
en Cuba.

Los
princi-
pales
medios de

prensa,
especialmen-
te los de la

esfera economica,
publicaron diferentes
articulos criticando fuerte-

mente la polémica emisién de papel moneda
efectuada por el BNC.

La Gaceta Econdémica expresaba duramente:
"El BNC hizo la emisién sin estar autorizado por
el gobierno y sin ley alguna que amparase la
emision."

El Economista consideraba que el BNC come-
tio una extralimitacién al hacer la emision. Ade-
mas, siendo oro norteamericano la moneda ofi-
cial del pais y su propio capital, hizo la emisién
en oro espafiol, moneda que estaba llamada a
desaparecer, bien por la creacion del sistema
monetario cubano, o bien por la adopcion defi-
nitiva del doélar norteamericano.

El valor de los billetes constituia una fuente
de desconfianza; nadie se explicaba cémo el
BNC cambiaria en efectivo sus billetes de 1, 2,
5y 10 pesos oro espafol, cuando no existia en
el pais moneda acufiada por su equivalente. Los
de uno y dos pesos tendrian que cambiarlos en
plata espanola, sin saberse a qué tipo, por las
variaciones frecuentes del metal.
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ACCION DE LA CAMARA DE
REPRESENTANTES

La camara trato el asunto en la sesion del 20
de enero de 1905, en la que el representante
Felipe Gonzalez Sarrain propuso que se solici-
tara al Poder Ejecutivo informacion respecto a
si habia concedido autorizacion al BNC para
hacer la emision.

Fue apoyada la proposicion de Sarrain por
Enrique Villuendas y se dijo que la emisiéon de
los billetes era un escandalo. La camara aprobo
por unanimidad lo expuesto por Sarrain.

PROYECTO EN EL SENADO

En la sesién del senado del dia 27 de enero de 1905
se presento un proyecto de ley para modificar los arti-
culos 179 y 181 del vigente Cédigo de Comercio; su
autor fue Martin Morua Delgado.

Intervinieron varios senadores, unos a favor, otros
en contra. Los discursos mas destacados fueron los de
Antonio S. de Bustamante y Alfredo Zayas, presiden-
te de la Asociacion Econémica de Amigos del Pais.

El senado nombré una comision integrada por los
senadores Betancourt, Zayas, Bustamante, Morua y
Parraga, con el encargo de estudiar el Proyecto Morua
e informar sobre el mismo, asi como la modificacion
propuesta por Bustamante referente a la creacion de
la moneda nacional.

Bustamante estimaba que se estaba afectando el
Tesoro de la Republica; habia que evitar que el dinero
fuera afectado por las fluctuaciones de la moneda
espanola. Si se aceptaba como moneda oficial la nor-
teamericana, el problema seria mas perjudicial para
los trabajadores y empleados que percibian sus suel-
dos en moneda esparnola.

POSICION DEL GOBIERNO Y DEL
PRESIDENTE DE LA REPUBLICA

En la sesion de la Camara de Representantes del 30
de enero de 1905 se dio lectura a una comunicacién
del presidente Tomas Estrada Palma, en la que infor-
maba que el ejecutivo no autorizé al BNC para emitir
los billetes.

El gobierno provincial de La Habana habia consul-
tado a la Secretaria de Gobernacion si era legal la cir-
culacion de los billetes del BNC. La Secretaria de
Hacienda, evacuando la consulta que le traslado la de
gobernacion, informé a la prensa: "El ano anterior
(1904), cuando el BNC y el sefnior Pérez Castaneda soli-
citaron autorizacion del gobierno para emitir billetes,
se les contesto, ese problema tenia que ser resuelto
por el Congreso y con relacién a lo dispuesto en el
Codigo Civil, por los tribunales de justicia."

*Numismadtico e historiador

ARGUMENTOS DEL BNC

Edmund G. Vaughan, presidente del BNC,
manifesté: "Un gran numero de comerciantes de
toda la isla indicaron al BNC la necesidad de que,
para facilitar sus operaciones, se buscase un
medio mas facil y econémico de emitir fondos
para no depender solo de monedas de oro y pla-
ta."

El banco consulté con sus abogados, los que
basandose en el Codigo de Comercio, le respon-
dieron que podia hacer la emision. i

El banco acudio al gobierno para solicitar nor-
mas al respecto y este también hizo referencia a
lo que el codigo disponia, por lo que el banco dié
los pasos necesarios para remediar las necesida-
des del comercio.

Esta entidad tenia y esperaba tener en sus
bovedas todo el oro necesario para redimir los
billetes que emitiera peso por peso. Al cargo de
que el BNC, teniendo su propio capital en oro
norteamericano habia hecho la emision en oro
espanol, el sefior Vaughan declaré: "En todas las
provincias, excepto la de Santiago de Cuba, se
empleaba oro espafnol y francés, casi exclusiva-
mente, para las transacciones comerciales, lo que
influyé para hacer la emision en una moneda
representativa del oro espanol."

La impresion costé a los accionistas y depositan-
tes de la institucién bancaria la suma de $2 000,

' pagada a la casa American Bank Note de los EE.UU.

La oposicion que en el Congreso y en la prensa
se le hizo a la emisién de billetes del BNC, que no
tenia la garantia del gobierno, dié lugar a que los
billetes quedaran en las cajas del banco y conti-
nuaran circulando en Cuba los billetes norteame-
ricanos como unica moneda fiduciaria hasta el
afio 1934.
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