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CENTRO DE INFORMACIONBANCARIAY ECONOMICA

.E L Centrode
InformacionBancariay
Economica(CIBE) poseeun
variadoy rico rondo
bibliognifico, noticiosoy
factognifico endiferentes
soportes(papel,CDROM,
etc.),quesirve deapoyopara
la lama dedecisiones,
investigacionesy la
superaciontecnico-
profesionaldelos
especialistasdel sistema
bancarionational en los
camposdela economia,lag
finanzas,lasestadisticasy la
Informatica.

Estoesposible graciasa la
especialatencioIlqueseIe
briIlda a la selecciony
adquisiciondenuevas
publicaciones,ene1afande
queestasestenestrechamente
vinculadascon logproblemas
y tareasquetieneantesi un
sistemabancariomodernoy
eficiente.

Desde1999el CIBE esel

responsab1edelarevision y
actualizacionde los sitios

web del BancoCentralde
Cuba.Prioriza la distribucion

detoda la informaciony
serviciosen1aIntranetdel

BancoCentraldeCuba y
extenderasusservicios
conectandosuredcon lasdel
sistemabancario.Mientras se
logra esteobjetivo, se
distribuyea 10sintegrantes
del sistema bancario y ,
financierotodaaquella
informacion queseaposible
enviarpar correae1ectronico.

Ademas,el CIBE esta
responsabilizadocon la
edicion y distribucion
trimestral de la Revistadel
BancoCentraldeCuba,la
cual sepublica desdeel ano
1998.Estacontienearticulos
deanaIisisfinaIlcieros,
bancariosy legislativos,asi
comorefieja log
acontecimientosmas
importantesacaecidoseIl
estasesferasy lomas
novedosodelas tecnicas
bancarias.
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Si eshi conectado a la red del BCC, Ud. puede acceder a
nuestra informacion a traves del sitio web:
http://olimpo/cibe

Por el contrario, si Ud. pertenece al sistema bancario, pero
no tiene acceso a la red del BCC, puede enviar su solicitud a
la direction de e-mail: CIBE@bc.gov.cu y disponer de
todos los servicios que brinda nuestro centro.

Si Ud.'.desea conoceT semailalmente las nuevas

a'oquisiCiontsin la base de datos del centro,
eriVie.;mlif'tilsa'je eci@bc;goV!~1T'Yesmb1ren'e'l
asmr~, AL~ a'P1ift'if'tTe'i!s1'fii'6mi:Yfi'~~T'ec11:Wrii§fa'l
fnform'a'CiO'fi a'i lomnli'ftttmfaffc§;..
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- Boletines electronicos:
Resumen Informativo: Sumario diario de
lag noticias economico-financieras mas
importantes publicadas en Internet.
Notibancos: Seleccion semanal de log
principa1es acontecimientos del ambito
bancario mundial.

Marketing: Bo1etinmensual dirigido a los
profesionaIes de esta raffia.
Prisma Financiero: Comentario semanal
acerca del comportamiento de las balsas,
con estadisticasy datoscomparados.
Suplemento Estadistico Mensual:
Resumen estadistico del comportamiento
de las principales bolsas a 10, 30 y 100
dias.

Lavado de Dinero: Boletin quincenal
que recoge las principales regulaciones
internacionales asi como lag noticias
recientes sabre blanqueo de dinero y
corrupcion.Estadestinadoaespecialistas
en economia del sistema bancario.
Iconos: Seleccion de noticias
relacionadas con el mundo de la
Informatica.

Informacion Selial: Listado bibliografico
semanal con las principales informaciones
incorporadas a nuestra base de datos y
rondo bibliografico.

Traducciones e interpretacion: Un
equipo de traductores e interpretes
satisface las solicitudes de servicios en
los idiomas ingles, frances y rug~.
Las traducciones en otros idiomas se
garantizan mediante la contratacion de
especialistas del Equipo de Servicios de
Traductores e lnterpretes (ESTI).
- Localizacion de informacion: en bases
de datos locales 0 remotas, mediante el
acceso a redes nacionales, internacionaIes
e Internet.

- Base de datos: sabre los tipos de
cambio de las principales monedas
convertiblesy tasasde interesde raises
se1eccionados.
- Prestamoy circulation de
publicaciones de acuerdo con los
perfiles de interes establecidos.
- Sala de lectura v servicios de
referencia especializada.
- Distribucion de informacion de
Internet a la intranet del BCe.
- Punto de Internet: local provisto de
seis PC para acceso a Internet. j
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Haciaunametacaaa

vezmasinalcanzableUNCTAD

Dayamis Munoz Riveron y Katerine Alino Carballo*

cumplimiento de estos
objetivos.

Y es que, a pesar de la
constante busqueda de
nuevas formas de financia-

miento, continua siendo la

Ayuda Oficial al Desarrollo
(AOD) 1 el mecanismo
imprescindible, capaz de
lograr la adecuada canaliza-
cion de los recursos finan-

cieros que demandan los
raises subdesarrollados pa-
ra mejorar su desempeno
economico y social, y de
esta forma viabilizar el

cumplimiento de las Metas del :tvfilenio. Sin embargo, aten-
diendo a su comportamiento actual, cabria preguntarse:
2seran alcanzables estos objetivos 0 sera una utopia creer en
ellos?

T
ranscurridos los pri-
meros MOS del siglo
XXI, el futuro del
mundo subdesarro-
llado resulta cada ilia

mas incierto, princi-
palmente para los mi-

llones de personas que se en-
cuentran hay en la extrema po-
breza.

Si bien la situacion econo-

mica mundial presenta mejo-
res perspectivas de creci-
miento los indicadores so- ., .

"
al d

'
1 ' d 1'T' La GNU muestrapreocupaczonlor losnzvelesdepobreza actuales.

Cl es e os raises e .tercer
Mundo muestran un mayor
deterioro como resultado de la profundidad de los desequi-
librios existentes entre el Norte y el Sur, que impiden que
los raises mas pobres se contagien con los beneficios de la
recuperacion global de la economia, ya que los recursos
fmancieros con que cuentan para hacerle frente a los flage-
los sociales que los agobian son cada vez mas inestables e
insuficientes.

La Conferencia de Naciones Unidas sabre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD) destaca en su Ultimo informe,

dedicado a los raises menos adelantados (PMA), que alre-
dedor del 50% de la poblacion de estos raises subsistian al
filial de la decada de los 90 con menos de 1 dolar diario,

situacion que advierte podria agudizarse de persistir las
actuales condiciones economicas, pasando de 334 millones
de personas que vivian en la extrema pobreza en 2000 a 471
millones en 2015, fecha para la cualla comunidad interna-
cional se ha propuesto alcanzar los Objetivos de Desarro-
llo del :tvfilenio (ODM).

De ahi la urgente necesidad de retomar nuevamente
los compromisos asumidos en la "Cumbre del Milenio"
con los raises subdesarrollados, en la "Conferencia Inter-
nacional de Financiamiento para el Desarrollo" celebrada
en Monterrey, Mexico, y en la "Cumbre de Desarrollo
Sostenible" de Johannesburgo, Sudifrica, foros Jande a
pesar del intento, no se lograron acuerdos especificos, ni
compromisos politicos creibles que permitan financiar el

SITUACION ACTUAL DE LA AYUDA
OFICIAL AL DESARROLLO

Cuando en septiembre del 2000, durante la celebracion
de la "Cumbre del :tvfilenio",los Jefes de Estados y de
Gobiernos, asi como altas personalidades de 189 raises
aprobaron la Declaracion de las Metas de Desarrollo del
:tvfilenio,se confiaba en que para el 2015 el panorama social
mundial mejoraria considerablemente, suscribiendose
como acuerdos 8 objetivos, 18 metas y 48 indicadores con
plazas deflnidos para combatir la pobreza, el hambre, las
enfermedades, el analfabetismo, los problemas medioam-
bientales y la discriminacion de la mujer.

Objetivos de Desarrollo del Milenio

1. Erradicar la pobreza extrema y el hambre.
2. Lograr la ensenanza primaria universal.
3. Promover la igualdad entre los sexos y la autonomia de

la mujer.
4. Reducir la mortalidad de los ninos menores de 5 anos.
5. Mejorar la salud materna.

de donar en condiciones concesiona!ese! 0,7% de su PNB a !a
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6. Combatir el VIHjSIDA, el
paludismo yotras enfermedades.

7. Garantizar la sostenibilidad del
medioambiente.

8. Fomentar una asociacion mundial
para el desarrollo.

A partir de este momenta se esta-
blecieron nuevas programas de traba-
jDs encaminados a hacer cumplir
estos objetivos, alga que desde sus
inicios exigio par parte de las grandes
potencias desarrolladas una ferrea
disciplina y voluntad polltica en el
cumplimiento de las obligaciones
contraidas previamente, en materia de
asistencia oficial para el desarrollo y
en el incremento de los esfuerzos des-

tinados a aumentar la calidad y efica-
cia de la misma, como bases esencia-

les para establecer una verdadera coo-
peracion mundial destinada a tales
esfuerzos.

Sin embargo, hay mas que nunca, a 40 anos de que par
primera vez en el marco de la UNCTAD se recomenda-
ra el cumplimiento del aporte del 0,7% del PNB par los
raises donantes, se destaca la marcada tendencia decre-
ciente de esta ayuda, bajo la cual se alimentan grandes
Judas acerca de su eficiencia y alcance, al producirse una
disminucion de los mantas, principalmente a partir de la
segunda mitad de los anos 90, aunque hay que tenet en
cuenta la ligera recuperacion que se produjo en 2002,
cuando se promedio 0,41 %. En terminos nominales la
AOD crecio desde los 52 236 millones de dolares en
2001 hasta los 55 150 millones de dolares en 2002.

Pese a ella, los actuales niveles de cooperacion interna-
cional (ver tabla 1) resultan aun insuficientes para hacerle
frente alas Metas del Milenio, las cuales requeririan aproxi-
madamente 100 mil millones de dolares anualmente, par 10

que hay esta ayuda resulta deficitaria en casi la mitad de 10
que se necesita.

Solo a modo de ejemplo, podria mencionarse que para
lograr la meta de educacion primaria universal se necesitan
alrededor de 10 000 millones de dolares adicionales cada

ano; para reducir la mortalidad infantil y materna, alrededor
de 12 000 millones, y para los programas de reduccion de
la pobreza, una inversion de hasta par 10 menDs 20 000
millones.

Estos recursos pudieran set perfectamente aunados par
todos los raises miembros del Camire de Asistencia para el
Desarrollo (CAD), si se lieGe en cuenta el progresivo ascen-
so manifestado en la contribucion de los raises nordicos a
10 largo de los anos. Dinamarca, Luxemburgo, Noruega,
Holanda y Suecia historicamente hall logrado superar la
meta del 0,7%, quedando evidenciado con ello la total fac-
tibilidad del mecanismo, a diferencia de los raises indus-
trializados2 CUrDaporte se ha caracterizado par una paula-
tina disminucion.

Tal situacion nos ubica ante una

peculiar paradoja representada par el
bajo ritmo de crecimiento de los flu-
jos de asistencia para el desarrollo,
en comparacion con el aumento que
muestra el gasto militar a nivel mun-
dial; solo en 2003 alcanzolos 956 mil

millones de dolares3, cifra que prac-
ticamente se equipara con la totali-
dad de Ios recursos que se deman-
clan.

Las nuevas tendencias anuncian

que la Asistencia Oficial para el De-
sarrollo cada ilia se condiciona mas a

los intereses politicos y comerciales
de los raises donantes, convirtiendo-
se en un asunto estrategico para los
mas desarrollados y en un perma-
Genre reclamo, pendiente aun de res-
puesta, para los subdesarrollados.

TABLA 1

2Estados Unidos, !aprincipa! economia mundia~ nunca se ha cotlJPrometido COt1fa cHota internaciona!mente jijada de! O,7%,y su aporle de! 0,13% en 2002

resu!ta ridicu!o cotlJParado con suJ>NE3, ascendente a 10 083,1 mi!!ones de d6fares.

3InstitutoInternaciona/deInvestigaciot1esparafaPaz de[3stoco!mo(SIJ>RI).Anuario 2004.

f,t8 I " " .0' 0 ,0' ,. , ' ,0 ,

'0 " '0 "Iyo, "'II1';Ir8TIOIi\-oojO

- O. '000 ..-
Parses 1990- 1995- 2000 2001 2002

1994 1999

Alemania 0,37 0,29 0,27 0,27 0,27

Australia 0,36 0,28 0,27 0,25 0,26

Austria 0,14 0,24 0,23 0,34 0,26

Belgica 0,39 0,34 0,36 0,37 0,43

Canada 0,45 0,32 0,25 0,22 0,28

Dinamarca 1,00 0,99 1,06 1,03 0,96

Espana 0,25 0,23 0,22 0,30 0,26

EE,UU. 0,18 0,10 0,10 0,11 0,13

Finlandia 0,57 0,32 0,31 0,32 0,35

Francia 0,62 0,45 0,32 0,32 0,38

Grecia - 0,15 0,20 0,17 0,21

Irlanda 0,19 0,30 0,29 0,33 0,40

Italia 0,31 0,16 0,13 0,15 0,20

Jap6n 0,30 0,24 0,28 0,23 0,23

Luxemburgo 0,31 0,53 0,71 0,76 0,77

Noruega 1,10 0,86 0,76 0,80 0,89

Nueva Zelandia 0,25 0,25 0,25 0,25 0,22

Holanda 0,85 0,80 0,84 0,82 0,81

Portugal 0,30 0,24 0,26 0,25 0,27

Reino Unido 0,30 0,27 0,32 0,32 0,31

Suecia 0,96 0,76 0,80 0,77 0,83

Suiza 0,36 0,34 0,34 0,34 0,32

Fuente: Naciones Unidas, Division Estadistica 2004



BCC 4REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA --

Ef combate a fa pobreza se ha
convertidoen una urgenciaque I

algunosprifieren ignorar. I

Es par eso que varias persona-
lidades, gobiernos y ONG, al vcr '

la imposibilidad de financiar el :
desarrollo a craves de la AOD, . ._.
prosiguen la busqueda de nuevas -
mecanismos de financiamiento e
intentan en los diversos forDs
internacionales continuar aunan-

do voluntades que permitan final-
mente cumplir los nobles objeti- .;:'.

vas propuestos (0, al menDs, algu-
nos de ellos).

LA XI CUMBRE DE LA UNCTAD, EL
NUEVO ESCENARIO

En esta ocasion el escenario se ubica en SaDPaulo, Bra-
sil, cuando del 13 al 18 de junio de 2004 tuvo lugar la Xl
Cumbre Ministerial de la UNCTAD, en el marco de la con-
memoracion de su 40 aniversario.

Alii, Kofi Annan, secretario general de la Organizacion
de Naciones Unidas (ONU), en su discurso de apertura
anunciaba ..."Ahora, tenemos una politica de consenso sin

precedentes alrededor de las Metas de Desarrollo del Mile-
nio. Y ni siquiera estamos viendo los inicios de la recupera-
cion de la economia global".

Brasil, pais anfitrion del magna evento, aprovecho el
marco propicio para lanzar en nombre de todos los raises
subdesarrollados, conjuntamente con la GNU, un llamado
a una asociacion global para eombatir la pobreza a nivel
mundial, propuesta que se venia gestando desde hacia
varios meses, cuando el presidente brasileno, durante una
visita a la sede de la GNU en Ginebra, hiciera una invita-
cion formal para la creacion de una "alianza mundial con-
tra el hambre".

Cabe destacar que el gobierno de Luiz lnicio Lula da Sil-
va esci fuertemente identificado con esta problematica. AI
igual que en tantos raises de America Latina, en el gigante

sudamericano mas de 46 millones de personas se
encuentran sumidas en la pobreza. En respuesta a
esta situacion, el pais se trazo como estrategia nacio-
nalla aplicacion de un programa denominado "Ham-
bre Cero", con la pretension de que sea internaciona-
lizado en el mateo de la ONU

El reclamo del presidente brasileno ante la comu-
nidad internacional, a favor de una coalicion contra el
hambre, canto en su momenta con el apoyo de los
presidentes de Francia, Chile y la GNU, al que luego
se unio Espana, conformando asi un grupo informal
llamado "Grupo de los Gneo", cuya mision funda-
mental radica en analizar la factibilidad de la aplica-

cion de "nuevos meca-
nismos" destinados a

I financiar un fondo
mundial de combate a

la pobreza y preparar
un documento para
someterlo a considera-

cion de los raises
miembros de la GNU

para su posterior apro-
~ bacion, en sesion espe-

cial el 20 de septiembre
en Nueva York, en vlS-

peras de la apertura de
la Asamblea General

que celebra anualmente
est orgarusmo.

Dentro de los deba-
tes de la Xl Cumbre de

la UNCTAD, el G-5 analiza asuntos relacionados eon la

escasez de recursos para la lucha contra la pobreza y como
administrar mejor el dinero existente. Una de las opciones
examinadas fue la creacion de un fondo especial para cum-
plir los objetivos trazados en la Cumbre del Milenio.

Bajo el fume proposito de hacer de la lucha contra la
pobreza y el hambre uno de los objetivos centrales de la actual
agenda internacional, Lula apoyo eon beneplacito el estableci-
miento de un impuesto a ills transacciones financieras4, espe-
cialmente las originadas en los paraisos fiscales, ademas de la
imposicion de una tasa sobre el eomercio de armamentos. Sin
embargo, el problema radica, segtin muchos especia1istas, en
10dificil que resulta rastrear tanto el dinero de los paraisos fis-
cales, como las armas, ya que la mayoria de estas operaciones
se hacen de mantra encubierta.

Par su parte, Kofi Annan exhorto a los raises desarro-
llados a incrementar su asistencia a los subdesarrollados,

argumentando que la ayuda no puede set vista como "cati-
dad" y que las naciones ricas ternan que considerar las pro-
puestas de los raises pobres mientras se bus can otras solu-
ciones fmancieras, ya que el combate al hambre requiere la
concrecion de urgentes acciones.

La nota diseordante fue aportada par la delegacion de
los Estados Unidos, cuando el jefe de la misma, Terry
Miller, funcionario del Departamento de Estado, declaro

4Basada en fa tasa Tobin, quefte unapropuesta fanzada pore! economist a norteammcano James Tobin (premio Nobel de Economia en 1981), fa cual consiste en

fijar una pequeno tasa impositiva, el uno por mil, sobre /as transacciones financier as especufativas, concretamente /as realizadas en los mercados internacionales de

divisas.
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que no se podia encontrar la solucion al subdesarrollo solo
con dinero, indicando que la mejar forma de ayudar a
fmanciar el mundo en desarrollo es mejorando los marcos

legales para estimular la inversion privada, dejando bien
establecida ademas su posicion, al referir que su pais no
apoyada en modo alguno el establecimiento de impuestos a
los fluiDS de capitales.

Esta posicion del gobierno de EE.Uu. encontro fuertes
cdticas, al oponerse a todas las propuestas de financiamien-
to, sabre todo la referida al impuesto al comercio de armas
en un pais que es el principal productor, consumidor y
exportador de estos instrumentos de la muerte, y CUrD pre-
supuesto militar es constantemente enriquecido bajo la
nueva doctrina de la "guerra preventiva". Hasta julio del
actual ejercicio fiscal este gasto represento alrededor del
20% del total de los gastos del presupuesto federal.

Ante realidades como estas, resulta indiscutible que el
futuro de la humanidad esta en juego; pocos raises subde-
sarrollados y casi ninguno de los mas pobres podran alcan-
zar la totalidad de los Objetivos de Desarrollo del Milenio.

No obstante, los mas optimistas conffan en que
fmalmente sean renovados los esfuerzos para dar 1\
cumplimiento a los compromisos contraidos en ~
los primeros afios del nuevo siglo, mientras que ~
otros, imbuidos en la idea de no cesar en el empe-
fiG, se plantean la busqueda incesante de nuevos 11
mecanismos financieros alternativos. II

El camino a seguir ya esta trazado, las metas (;]
bien defmidas, pero 10 mas importante aun sigue II
faltando, y es la necesaria e indispensable prioridad [;J
que Ie deb en asignar los lideres mundiales de los I
raises desarrollados a la cooperacion internacional ""-
para el desarrollo, 10 que, sin lugar a dudas, consti-
tuye el mayor reto a veneer.

EE. Uu. se opone a algunas iniciativas quepodrian ali-
viar la situaczon de millones personas en elplaneta.

\

Nuevas propuestas para darle cumplimien-
to alas Metas del Milenio

0 Derechos Especiales de Giro (DEG): utilizados
como formula para habilitar en 10 inmediato aproxima-
damente 18 mil millones de dolares adicionales.

0 Mecanismo de fmanciamiento internacional:

mecanismo de largo plaza disefiado con el fm de
duplicar el manto de AOD, donde los raises desarro-
llados deben realizar ragas anuales que permitan, a
traves del mercado de capitales, obtener financiamien-
to extra, es decir, 100 mil millones de dolares anuales
desde ahara hasta el2015.

oLoteria global para financiar la ADD: estudio
financiado pot Finlandia sabre la posibilidad de crear
una loteda mundial 0 global.

0 Asociaci6n sector publico y privado: propuesta
de Francia, Holanda y Dinamarca, dirigida a expandir
sus iniciativas con el sector privado para una mayor
movilizacion de recursos financieros destinados a la
AOD.

0 Mecanismo de tasaci6n internacional: basado

en el informe elaborado par Alemania en 2003 para
aplicar una tasa a Ias transacciones fmancieras para
obtener recursos adicionales.

0 Cuenta para el desafio del Milenio (MCA):
propuesta de EE.Uu. para duplicar su contribucion a
la lucha contra la pobreza hasta el 2006, 10 que impli-
carla un aumento anual de 5 mil millones de dolares.

Estos fondos sedan canalizados hacia los raises sub-
desarrollados que hayan demostrado un fuerte com-
promiso con las siguientes condiciones: lucha contra la
corrupcion, proteccion de los derechos humanos,
libertad politica y economica.

0 Mecenazgo internacional: se refiere a donacio-
nes individuales realizadas a la GNU, ONG, etc. pOt
reconocidas personalidades como Ted Turner, Bill
Gates, Elton John, entre otros.

* Especialista y Directora de Estudios Econ6micos
y Financieros del Banco Central de Cuba,
respectivamente.
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Enfoqueste6rico§so1::'~:.
108mercad08monetarios

Senia Rodriguez Rodriguez y Kirenia De Arma*

1tema de 10smercados monetarios es de reciente

discusi6n y existe una controvertida poh~mica
sabre la posibilidad de aplicar uno u otto instru-
mento, cuesti6n que reviste una importancia rele-
vante para 1atoma de decisiones acerca de 1ainser-
ci6n de 1as entidades bancarias cubanas en 10s

mercados monetarios, sin que ello implique renun-
ciar alas conquistas del socialismo. Para un pais como
Cuba, de economia abierta, investigar sabre esta tematica
resulta de especial interes, en tanto 10sestudios en este par-
ticular aM son incipientes, su tratamiento se enmarca mas
en el entorno institucional que en el academico, de 10 que
se deriva que 10savances sabre el tema esten concentrados
mas en 10saspectos pr:icticos que te6ricos.

Lo anterior imprime una importancia decisiva al estudio
de esta tematica, que aqui se materializa en 1arecopilaci6n
de informaci6n y sistematizaci6n que se 1eda a 10sdiferen-
tes enfoques sabre 10s mercados monetarios pot parte de
autores de prestigio nacional e internacional.

E1 tratamiento de esta tematica constituye un sugerente
punta de partida para reflexionar sabre uno de 10selemen-
tos que conforman el sistema flllancie-
ro de un pais.

La propia evo1uci6n de 1a humani-
dad lleva al surgimiento de economias
monetarias, en 1as que existen agentes
econ6micos con excedentes financie-
ros -ahorro- interesados en recibir un

determinado beneficia pOt 1a cesi6n
temporal de sus superavits; a 1a vez,
existen otros agentes econ6micos defi-
citarios y necesitados de recursos
monetarios para invertir en 1a econo-
mia real -inversi6n-, que estin dis-
puestos a pagar una cierta cantidad de
dinero pot disponer de 10s mismos de
forma transitoria. Estos agentes econ6-
micas encuentran en 10s mercados

financieros el mecanismo id6neo para intercambiar sus acti-
vas financieros, es decir, el1ugar Jande concurren compra-
dotes y vendedores para negociar estos activos y destinar-
10sbacia 10s sectores mas productivos de 1asociedad.

1Adam Smith, Las riquezas de /as naciones. VoL I cap. Iv, p. 62.

2Adam Smith, Las riquezas ck/as naciones. VoLI, cap. Iv, p. 63.

Desde 1a primera forma de organizaci6n econ6mica de
1a sociedad ~a comunidad primitiva), cuando 1aproducci6n
necesaria se des borda y aparece el excedente, el mercado se
presenta como un trueque: 10s grupos que realizaban 0 se
especializaban en 1abares como 1apesca, agricultura y cera-
mica se vieron en 1anecesidad de intercambiar el producto
de sus actividades pot otras de 1as que no radian abaste-
cerse par mUltiples razones.

... "Una vet introdueidafa divisiondel trabqjo,elproductodelpro-
pia es muy poco 10que puede suministrar al hombre de tantas casas

comoneceJita.Para subvenira la mqyorparte de JUJneceJzdadeJtiene
quepermutar 0 cambiar aquellaporeion sobrante delproducto de JU
trabqjo, 0 la que excedede JU conJumo,par otra talporeion delpro-
ductodelqjeno,Jegunque 10elijasu neceJidad0 convenieneia.De modo
que el hombre viveconlapermuta 0 vienea Jeren eiertomodo merca-

der,y toda soeiedadcomouna companlamercante0 comereial".l
Y fueron entre ellos permutando sat, animates, trigo, fru-

ills, conchas, pescado, azucar, cueros 0 curtidos y muchas
otras formas de intercambio no monetario, como media de

raga para todos, defmiendo una cantidad entre mercancias,
aunque estas no llegasen a set siempre equitativas. Las

armas de Dyomedes, dice Homero, no
costaron mas que nueve bueyes, pero
1as de Glauco, ciento.

Adam Smith p1antea:
...Un hombre que necesita comprar Ja~por

demplo,y no tiene maJ que ganado que Jar a

cambia, se ve obligado a comprarfa hasta una

cantidad equivalente al bury, v. Gr, 0 haJta el

valor de una ov,!ja entera,y de una vez; PocaJ

per Jonas podrian comprar menos cantidad de

Ja~ porque 10 que habrian de Jar par ella no

podria dividirse sin perdida,y sifuese mayor fa

cantidad que necesitaran, par la misma raton

Je verian obligadoJ a comprarla tnPlicada 0

cuadruplicada, hasta el valor de ires 0 cuatro

burye.r,treJ 0 cuatro ovejaJ. POT eI contrario, Ji

en INgar de ovdas tienen metal que Jar a cam-

bio, pueden confaeilidad poreionarJe la cantidad de este con la de fa

mercanaa que entonceJ necesiten .2

Con el surgimiento del dinero como expresi6n y media
mas equitativo para efectuar e1intercambio de mercancias,se
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logra un avance en cuanto a mecanismos y formas de ahorro
e inversion y se permite la separacion entre ellos.

La genesis de los sistemas financieros se encuentra con-
dicionada pot el surgimiento del dinero como media de
intercambio generalizado en la economia de un pais, 10 que
a su vez se convierte en un punta de partida importante
para el desarrollo de mecarusmos y formas de ahorro e
inversion.

. La propia evolucion de la humanidad lleva al desarrollo de
las economias monetarias, en las que existen agentes econo-
micas con excedentes financieros -ahorro- interesados en

recibir un determinado beneficia pot la cesion temporal de sus
superavits; a la vez existen olios agentes economicos deficita-
rios y necesitados de recursos monetarios para intervenir en la
economia real -inversion-, que escin dispuestos a pagar una
cierta cantidad de dinero pot disponer de los mismos de for-
ma transitoria.

Asi, toda persona natural 0 juridica puede acumular efecti-
vo en forma de ahorro, y el sistema financiero aparece para
canalizar este excedente desde los oferentes de rondos hacia
los demandantes de rondos. En estos ahorristas el sistema

financiero encuentra la posibilidad de invertir sus ahorros ofre-
ciendo variedades de prestamos. Asi aumenta tanto el volumen
del ahorro, como el de la inversion, propiciando de esta forma
el crecimiento economico.

Este simple proceso de oferta y demanda de recurs os finan-
cieros desde sus formas mas primitivas hasta las mas sofisti-
cadas, nos conduce hacia la mision fundamental del sistema

financiero que est:! dada en captar el excedente de los ahorra-
dotes y canalizarlo hacia los prestatarios publicos 0 privados, 10
que resulta vital pot dos razones: la primera es la no coinci-
dencia, en general, de ahorradores e inversiorustas; la segunda
es que los deseos de ahorradores e inversiorustas tampoco
necesariamente coinciden, ya sea respecto al grado de liquidez,
seguridad 0 rentabilidad de los activos emitidos pot estos Ulti-
mas, pOt 10 que los intermediarios hall de llevar a cabo una
labor de transformacion de activos, convirtiendolos en olios

mas aptos a los deseos de los ahorradores.
La trascendencia del sistema financiero se sima en relacion

con los efectos que se derivan de su actuacion sabre oferentes
y demandantes de rondos, 10 que condiciona las mutuas e
intensas implicaciones entre economia real y sistema financie-
roo Si una estructura financiera determinada acelera el creci-

miento economico y mejora su funcionamiento, al facilitar la
movilidad de los rondos hacia su mejor usa, el grado de de-
sarrollo economico de un pais igualmente condiciona de
manera sustancial el de sus sistemas de financiacion tanto en la

renovacion tecruca, como en la diversificacion de instituciones
e instrumentos financieros.

En sentido general, el sistema financiero est:! formado pot
el conjunto de instituciones, medias y mercados, cuyo fin pri-
mordial es el de canalizar el ahorro que generan las unidades

de gastos con superavit hacia los prestatarios 0 unidades de
gastos con defici3. Pero que no se reduce solo a esta actividad,
sino, como sefiala M. Gala, su mayor 0 mellor perfeccion con-
diciona tambien el volumen de ahorro de la comunidad.4

El sistema financiero es complejo y comprende diversos
tipos de instituciones financieras, incluidos bancos, compailias
de segura, rondos mutuos, compailias financieras y bancos de
inversiones, todas ellas fuertemente controladas pOt el gobier-
no.s

Estos intermediarios financieros6 se concentran en un sec-

tor formal, especificamente en la banca comercial y,en mellor
grado, en las entidades no bancarias como las casas de balsa,
compailias financieras, casas de cambia, comparuas de arren-
damiento y factoraje y aseguradoras. La literatura mexicana
divide igualmente este sector en bancarios y no bancarios,
seglin la naturaleza de su actividad.

Sin embargo, existe un sector financiero informal que
alcanza mayor importancia y complejidad, sabre todo en los
raises subdesarrollados, que muestra vitalidad entre la pobla-
cion. de escasos recursos, como los guardadinero, cooperativas
de ahorro, casas de empefio, asociaciones rotacionales de cre-
dito y ahorro y muchos tipos de operaciones financieras.7

La banca 0 intermediacion fmanciera existe porque los
mercados fmancieros pot naturaleza no funcionan de
manera perfecta. En esencia, las operaciones estan sujetas a
informacion asimetrica: los prestamistas no disponen de
informacion completa acerca de los prestatarios, cliMes son
los verdaderos instrumentos en que van a utilizar el presta-
mo, cuales son las probabilidades reales de su disposicion y
capacidad para pagar.

Los intermediarios financieros se especializan en reducir
los riesgos y los costas relacionados con la informacion asi-
metrica. "...los intermediariosfinancieros desempeiianuna funcion
vital en el desarrolloeconomicoal movilizar el ahorro)manejar riesgos,
evaluarprayectos,facilitar transacciones]qyudar alas empresaJen el
aprovechamientode las ventqjas derivadasde las economiasde esca-
la."8

Los mercados financieros constituyen el mecanismo 0
lugar a craves del cuallos diferentes agentes economicos, inte-
resados en negociar los instrumentos financieros, se pallen en
contacto para establecer sus precios, es decir, es el media don-
de concurren oferentes y demandantes de fondos para nego-
ciar los activos y dinero, y de esta forma canalizar el ahorro de
la sociedad hacia los sectores productivos 0 de servicios, con
necesidades temporales de recursos.

Trujillo del Valle, Cuervo-Arango y Vargas9 sefialan que
este mercado es ellugar 0 mecanismo en el cual se intercam-
bian activos financieros y se determinan sus precios; esta
defmicion expresa mas claramente la funcion de los merca-
dos financieros.

Qtra defmicion sabre los mercados financieros es la que
expone Jaime Loring en su libro La Gestion Financiera,don-

3 Cuervo Alvaro) et al, Manual del sistema jinanciero espanol, Barcelona, 4riel, 1995, 8va edicion.

4M. Gala. 15,1sistemajinanciero espanol,moneday mdito. IN&. 11 die. 1969, p. 31.

5 Vease Fredenc S. Misbkin) S lViss Bank Corporation. Foreign JExhange and Money Market Operations.

640s intermediariosjinancieros son aquellas instituciones que obtienen recursos de un prestamista y los ofrecen a los prestatarios.

7Vease Cathenne Mansell Carstens. k-asjinanzaspopulares efiMexico: 15,1 redescubrimientode un sistemajinanciero olvidado". Cap. 1. Instituto Teenologico

AutOnomo de Mexico. Centro de EstudiosMonetarios Latinoamericanos, .Bd. Milenio) SA. de C. V, p. 14.

8ibid,p. 9.
9Vease J A. TrujillodelValle, C. Cuervo-4rangoyP. Bahamonde.Jii,lsi.rtemaftnancieroespanoLCap. Iv, 3ra edicion)Arie! Bronomia, p. 75.
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de dice que el mercado financiero puede definirse como el
mecanismo pot el que se intercambian activos financieros
contra dinero en efectivo, y se determinan sus precios.1°

La finalidad del mercado financiero es paller en contacto
oferentes y demandantes de fondos, y determinar los precios.
Cuanto mas se acerque un mercado financiero al ideal de mer-
cado financiero perfecto, el precio del activo estara mas ajusta-
do a su precio just011. Pero sabre este ideal de garantizar la
competencia perfecta, recordemos el concerto dado pot
Samuelson: el mercado perfectamente competitivo es aquel en
el que todas las empresas son demasiado pequefias para influir
en el precio del mercado. Ahora bien, como ejemplifica Jaime
Loring, ni siquiera en la balsa se verifican las condiciones te6ri-
cas de un mercado de competencia perfecta. Trujillo, Cuervo y
Vargas 10 defineD de la siguiente manera: Un mercadoflnanciero

perftcto no es otra cosa que un mercado que cumpla toclas !asjunciones... es

aquel en el que en todo momenta cada participante canace el mgor precio al

que puede comprar 0 vender un activo flnanciero... debe diseminar entre /os

participantesIa mirma iifor-
maci6n completasabreel mas

beneftciosointercambiodeacti-
vasque cadaagentepuede rea-
lizary debehacerlode lafOr-
ma mas eftcienteposible...12
Mas adelante plante an
que es claro que el ideal
del mercado perfecto es
dificil de alcanzar, fun-

damentalmente porque la
informaci6n es costosa y,
pOt tanto, en la malaria de
los mercados ningtin
agente helle incentivos
para dedicar los recursos
necesarios para obtener la
informaci6n que corres-
ponderia a un mercado
perfecto; sencillamente, los beneficios que obtendrian no com-
pensan los costas incurridos.

Los instrumentos legales se denominan activos fmancie-
ros 0 titulos valores, e incluyen bonos, acciones y prestamos
otorgados pOt instituciones financieras. Con estos instru-
mentos legales se realiza un conjunto de operaciones de
compraventa, cuyos propietarios tienen ciertos derechos
para percibir en el futuro una determinada cantidad mone-
taria. Podemos tambien referirnos a ellos como titulos emi-

tidos pot las unidades econ6micas de gastos, que constitu-
yen un media de mantener riqueza para quienes 10 poseen
y un pasivo para quienes los generan.

- ---...
sarrollo de la sociedad y los adelantos de la ciencia. Tras la
aparici6n del dinero se empiezan a desarrollar c6digos de
comercio, los que el Estado estabiliza y regula mediante legisla-
ciones. Esto trae como resultado descontento entre los merca-

Jeres de la epoca, y para el aDo 1776 Dace una teoria que cam-
biaria la forma de pensar en cuanto a la actividad comercial, y
que en nuestros tiempos se ha retomado y aplicado a las eco-
nomias de raises tercermundistas como medida para salir del
subdesarrollo, pero que realmente los vuelve cada vez mas
pobres y dependientes de economias mas fuertes.

La tesis central que plantea Smith es que la mejor forma de
emplear el capital en la producci6n y distribuci6n de la riqueza
es aquella en la que no interviene el gobierno, es decir, en con-
diciones de laisse:;:jairey de librecambio. Segtin Smith, la pro-
ducci6n y el intercambio de bienes aumenta y, pOt tanto, tam-
bien se eleva el nivel de vida de la poblaci6n si el empresario pri-
vado, tanto industrial como comercial, puede actuar en libertad
mediante una regulaci6n y un control gubernamental minimos.

Para defender este con-

cepto de un gobierno no
intervensionista Smith

estableci6 el principio de
la "mano inv'isible": al

buscar satisfacer sus pro-
pins intereses, todos los
indiv'iduos son conduci-

dos pot una "mano inv'isi-
ble" que permite alcanzar
el mejor objetivo social
posible. Pot ella, cualquier
interferencia en la compe-
tencia entre los individuos

pot parte del gobierno
sera perjudicial.

Aboga par elliberalis-
mo econ6mico en el mer-

cado publico que el define
como el gran teatro de negociaci6n, permuta, compra y venta
que forman todas las naciones del mundo 0 todos los indiv'i-
duos de cada naci6n entre sf, y la mana invisible como regula-
data de los posibles desajustes surgidos en el mercado entre la
oferta y la demanda. Predica que las mercancias hall de poder
circular sin trabas a traves de las fronteras y combate las tarifas
arancelarias.

Proclama que los libres movimientos del ora tienden a
restablecer el equilibria momentaneamente alterado de
cambios y precios e impugna las intromisiones del Estado
en la vida econ6mica.

Actualmente, las politicas neoliberales le hall ido restan-
do autaridad a los gobiernos, trasladando mas y mas el
poder real no solo alas transnacionales, sino tambien a los
propios especuladores fmancieros cuya actividad, a diferen-
cia de estas grandes transnacionales, es mucho mas dificil de
controlar, par cuanto carecen de activos fisicos que puedan
set localizados geograficamente, y en la malaria de los
casas funcionan desde parafsos fiscales carentes de au tori-
clades reguladoras.

LINEAS DE PENSAMIENTO SOBRE LOS
MERCADOSMONETAIDOS

Como se plante6 anterior mente, los prirneros mercados
de la historia funcionaban mediante el trueque. El metal
aparece como la maDera mas justa de pago; surge la mone-
da acuiiada y el papel moneda conjuntamente con el de-

10 James Loring. L.a gesti6n jinanciera. Cap.}, Ediciones Deusto SA., Madrid! Barcelona! Bilbao, 1994, p. 63.

l'IEnciclopediaMicrosoftEncartaO2. Caracteristicas de. los mercados jinancieros, 1998-2001 por MegaBolsa, ResertJados todos 105 derechos.

12Veasej. A. Trujillodel Valle,C. CuervoArangoy F. VargasBahamonde. espaiioL3ra edici6n,An'el E(()nomia.Cap.Iv, p. 58.
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El aporte de Smith consistio en analizar el modo en que 10s ta sondeterminadosPOTloslimitesdeespecializaciondeltrabajosociaLY
mercados organizaban la vida economica y conseguian un estaespecializaciones,POTsuproPia esencia,itifinita,exactamenteigu'al
rapido crecimiento economico. Pero no reconoce el grado de que el desarrollode la tecnicd'.14

explotacion que traian arraigadas ills relaciones de produccion Tambien enmarca 10s origenes del mercado en la necesaria

y la deshumanizacion de la sociedad. "Solo esproductivoel obrero aparicion de la especializacion del trabajo para 10grar maJores
queproduceplusvaliapara el capitalista0 que trabqjapara hater renta- rendimientos en la actividad y en la calidad de 10s product os,
bleel capitaL"13 acompanado par el avance tecnologico, variable importante

Marx senala al respecto que el valor de cada mercanda 10 en este caso.

qetermina la cantidad de trabajo socialmente necesario inver- Otra definicion de mercado es la dada par Samuelson
tido en su produccion. Plantea que una sociedad cuya eco- cuando senala que el mercado constituye un mecanismo
nomia dependiese del mercado traia mediante el cuallos compradores y 10s
arraigada la explotacion, plies en el capi- vendedores intercambian casas. Puede
talismo 10s precios de mercado no eran estar centralizado como el mercado de

necesariamente iguales a 10s valores-tra- acciones, bonos y trigo, 0 descentraliza-
bajo porque 10s capitalistas recibian do como el de viviendas 0 de automovi-

ingresos adicionales a 10s costos labora- les de segunda mann, 0 puede tratarse
les: una plusvalia, donde el afan de incluso de un mercado electronico
aumentarla traeria mas desigualdad en la como ocurre en el caso de muchos acti-

sociedad. Esta pobreza conllevaria un vos y servicios financieros. 'Un mercado

subconsumo y 10s ciclos economicos esun mecanismoPOTmediodelcualloscompra-
serian cada vez mas violentos. doTesy los vendedores de un bien determinan

Las teorias economicas neoclasicas, con;u~tamentesuprecio] su cantidad" 15
basta entonces vigentes, fueron puestas En el Diccionario de Economia Poll-
en duda par Keynes. La "mano invisi- tica16 se define el mercado monetario

ble" en que Adam Smith (En La riqueza como el conjunto de demandas yofertas
de !asnaciones,1776) y demas teoricos cla- de dinero para fines indicados. Este
sicos confiaron como reguladora de 10s mercado puede incluir prestamos dia-
posibles desajustes surgidos en el merca- " rios, semanales, quincenales, mensuales
do entre oferta y demanda, fue mas que JohnMqynard Klf)!nes e, incluso, depositos de tres 0 seis meses,
revisada pOt Keynes. Profundamente convencido de que la y el mercado financiero se refiere a prestamos de uno a trein-
propia esencia del capitalismo es tender a la creacion de des- ta anos.

equilibrios, especialmente durante ills crisis sobrevenidas pot Riehl 10 senala siempre como mercado monetario 0 de

superproduccion y reduccion del consumo, arguyo como dinero,17 y 10derIDe como un mercado a COtto plazo en el que
necesaria la intervencion de gobiernos y Estados para recupe- se negocian activos de elevada liquidez, bajo riesgo y,par con-
far el equilibria. Dirigio la delegacion bricinica que asistio a la siguiente, mellor rendimiento relativo, aunque este tiene la
Conferencia Monetaria y Financiera de las Naciones Unidas ventaja de set fijo.

(mas conocida par el nombre de Conferencia de Bretton La mayoria de 10s instrumentos financieros comprados y
Woods) y presento en este foro el denominado Plan Keynes, vendidos en el mercado de dinero, tienen un vencimiento

que promovia la institucion de un organismo financiero inter- inferior a un ann, aunque 10s documentos con vencimiento
nacional al que debian estar sujetos 10s distintos bancos cen- superior, que llega basta 10s cinco anos, tambien son objetos
crates nacionales, y que podria conceder creditos internacio- de intercambio en montos nada despreciables.
nates. Estas propuestas tuvieron una inmediata repercusion y, Todos aquellos documentos financieros que tienen un ven-
aunque no se materializaron exactamente segtill el modelo de cimiento que supera 10s cinco anos, pertenecen mas bien al
Keynes, se tradujeron en la fundacion del Banco Internacio- ambito de 10s agentes que intervieneq en 10s mercados de
nal para la Reconstruccion y el Desarrollo (BIRD) y el Fondo capitales, lugar en el que se comercian estos titulos de largo
Monetario Internacional (PMI). plazo. Cualquiera que tenga abierta una cuenta corriente en un

Par su parte, Lenin plantea en el analisis sobre el capitalis- banco esci participando en el mercado monetario. El articulo
mo en Rusia, que el concerto de mercado es completamente que se compra y se vende en este mercado es el dinero 0 el
inseparable del concerto division social del trabajo. cuasidinero.18

"El mercadoapareceprecisamenteall~ donde aparecela division Cuervo define el mercado monetario como "el conjunto
socialdeltrabqjo] laproducciondemercancias.El volumendelmercado de mercados al pOt mayor independientes, pero relacionados
estd indisolublementevinculadoal grado de especializaciondel trabqjo en 10s que se intercambian instrumentos fmancieros que tie-
social(.) Los limitesdeldesarrollodelmercadoen la sociedadcapitalis- nen como denominador comllil un plazo de amortizacion cor-
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13Car/os Marx, EI CapitaL Cntica de la Economia Politica, seccion quint a, cap xiv, pp. 425426.

14Lenin, Vladimir llich. Ohras Completas en 55 tomos. Acerca de Ia llamada cuesti6n de los mercados. Ed. Progreso, 1981,

15S amuelson. ficonomia. Parte uno. Decima edicion. CaPitulo 3. J,Lis mercados) el Estado en una economia moderna.

16Vease a Claudio Napoleon. Diccionario de Jiiconomia Politica, lEdiciones Castilla SA., Madnd, 1962 P 552.

17Riehl, Hein:?:: Mercados de ditisay mercados de dinero: operaciones de monedas nacionalesy extranjeras. Ed. Interamericana. 1985. EM4LSA.SA.

18Este termino se refiere a aquellos activos que no tienen liquidez total,.tienen un poder adquisitivo potencial, no real, como, par ejemplo, las cuentas de ahorro. Vease

Carmenza.4vellanedaOjeda,PiccionarioBilinguede TerminosPinancieros.UniversidaddeBogota,Ed. MC Craw Hill, InteramericanaSA., 1996.
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to que no slide sobrepasar 10s 18 meses, un bajo riesgo y una
elevada liquidez."19

A partir de estas definiciones se extrae el factor com-un para
resumir illscaracteristicas de estos mercados y continuar con su
clasificacion.

.Son mercados al par mayor; casi sin excepcion 10s actores
fundamentales que acttian en enDSson las grandes instituciones
financieras 0 empresas industriales que negocian importantes
volllinenes de recursos financieros.

.En estos mercados se negocian instrumentos con muy
escaso riesgo, derivado tanto de la solvencia de sus entidades
emisoras (el tesoro y grandes instituciones financieras 0 indus-
triales), como, en ocasiones, de ills garantias adicionales que
aportan (digase pagares de empresa) avalados muy liquidus vin-
culados al carta plaza de su vencimiento y a su capacidad para
set objeto de negociacion tanto en 10s mercados primarios,
como secundarios.

. La negociacion puede hacerse directamente entre 10s par-
ticipantes 0 a traves de intermediarios especializados.

PRINCIPALES CRITERIOS DE
CLASIFICACION

En la literatura economica son multiples 10scriterios que
se utilizan para clasificar 10s mercados monetarios Enric
Ribas i Mirangel y otros,20 clasifican 10s mercados finan-
cieros en organizados versusno organizados y primario ver-
sus secundario, y distinguen entre mercado de capitales y
mercado monetario; este Ultimo es el centro de interes mas
adelante. Sin embargo, Jaime Loring hace una clasificacion
mas detallada en cuanto a forma, a.tipos de fundus y tran-
sacciones, seglin el mercado. Par tipos de fundus defme un
mercado de credito, un mercado monetario y un mercado
de capitales.

Tambien H. Riehl reaJiza otra clasificacion de 10smer-

cados fmancieros, pero la Dambra de forma distinta y la
divide en cinco criterios:

Segun iaforma defuncionamiento
1. Directos e intermediados:.Directos: cuando 10s intermediarios de activos finan-

cieros se reaJizan directamente entre demandantes de fman-

ciamiento y 10s oferentes de fundus, es decir, 10s agentes
-compradores y vendedores- se encargan par S1mismos de
buscar su contrapartida, con una informacion Jimitada y sin
ayuda de agentes especializados (brokers -comisionistas-
que tienen la funcion de relacionar a 10s oferentes y deman-
dantes de activos mediante el cobra de una comision).. Intermediados (aunque en otras clasificaciones se les
Dambra indirectos): cuando al menus uno de 10s partici-
pantes en cada opera cion de compra 0 venta de activos es
un intermediario fmanciero. Este tipo de mercado es
imprescindible para desarroliar 10s procesos de inversion en
las pequenas y medianas empresas, ya que la captacion de
fundus de forma directa esta mas al alcance del sector

publico 0 de las grandes empresas de reconocida solvencia.
En estos mercados es fundamental el papel que juegan 10s
intermediarios fmancieros en su funcion de colocar y mas
aun de transformar 10s activos, convirtiendolos -una vez

adquiridos par elios- de titulos primarios a titulos indirec-
tos 0 secundarios emitidos par elios mismos, con una serie
de bondades nuevas que 10s hac en mas aptos y atractivos
para su aceptacion par las unidades superavitarias. Los ban-
cas son considerados 10s operadores par excelencia del
mercado intermediado.

S egun el grado de organizacion

2. Organizados y no organizados:.Organizados: en 10s que se comercia con muchos titulos
de forma simulcinea, en un solo lugar generalmente y bajo una
serie especifica de normas y reglamentos; como ejemplo escin
ills bolsas de valores, el mercado de divisas y el interbancario..No organizados: aquelios en 10s que sin sometimiento
a una reglamentacion estricta se intercambian activos direc-
tamente entre agentes 0 intermediarios, sin necesidad de
defmir el sitio donde tiene lugar la transaccion, ya que las
condiciones de precio y cantidad las fijan libremente las par-
tes y no se precis a la intervencion de un agente mediador,
aunque este pueda existir.

Esta clasificacion dada par Riehl coincide con la p:lgina web
de la Megabolsa en Internet, donde se les Dambra mercados
regulados, en 10sque existeD ciertas regulaciones 0 restricciones
para favorecer el buen funcionamiento del mercado financiero,
y otra llamada mercado organizado en el que se comercia con
muchos titulos de forma simulcinea, en un solo lugar general-
mente y bajo una serie especifica de normas y reglamentos, y 10s
mercados libres, donde no existe ninguna restriccion (ni en la
entrada, ni en la saJidadel mercado, ni en la variacion de 10spre-
cios), y 10s mercados no inscritos, donde no cuentan con una
reglamentacion.

Segunei contexto en que reaiizan ias operaciones
3. Interbancario y no interbancario:.Interbancario: se refiere a mercados mayoristas y pri-

mafias en 10s que solo se cruzan operaciones entre entida-
des de credito, el banco central y, en algunos casos, atlas
instituciones de caracter fmanciero, con el proposito de
negociar activos a muy cotto plazo con un elevado grado de
liquidez. La creciente importancia de este mercado en la
actualidad no solo viene dada par el gran numero de enti-
clades que en el participan y par 10s altos volumenes nego-
ciados entre elias, sino tambien porque constituyen induda-
blemente el punta de referencia basico para la formulaci6n
de 10s precios en 10s diversos mercados financieros..No interbancario: 10s intermediarios que actlian pue-
den set no bancarios y tambien pueden participar 10s ban-
cas, ya que las relaciones se extienden entre participantes
que no son puramente bancarios.

Segun iafase de ia negociacionde iosactivos
4. Primarios y secundarios:. Primarios: en 10s que se intercambian instrumentos finan-

cieros de nueva creacion, y mercados secundarios en 10sque se
comercia con 10s instrumentos financieros ya existentes, cam-
biando la titularidad de 10s mismos tantas veces como se admi-

ta par el plaza de vencimiento del titulo.. Secundarios: no sup one la existencia de un nuevo
financiamiento para el emisor, pero es de gran importancia
para garantizar la liquidez de 10s activos, permitiendo la cir-
culacion de estos entre 10sagentes y la diversificacion de su car-

Barce!ona, 1996, p. 133.

LA empresa en e! sistemafinanciero espanoL Universidad

McGraw- Hi!!/Interamericana de Espana.
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tera, y contribuyendo al fomento del ahorro de la colectividad.
5 egun fa caracterfstica de !os activos negociados

5. Monetario 0 de dinero y de capitales:.Monetario 0 de dinero: es un mercado a cotto plaza en el
que se negocian activos de elevada liquidez, bajo riesgo y, par
consiguiente, mellor rendimiento relativo, aunque este tiene la
ventaja de set fijo..De capitales: se negocian activos financieros a mediano y
1argo plaza, y sus activos pueden generar rendimientos fijos 0
variables (depende de la existencia y reparto de beneficios en la
entidad emisora).

Par el importante desarrollo que hall alcanzado !as innova-
ciones financieras en los Ultimos tiempos, se incluye en esta cla-
sificacion el mercado de derivados21, que trata la negociacion
de los contratos de instrumentos de cobertura, ante posibles
riesgos de mercado, ya sea par la variacion de tasas de interes,
tipos de cambia u otros tipos de precios de los activos. Ejem-
plos de ellos son los futuros y ills opciones financieras.

En la literatura mexicana se trabaja indistintamente el termi-
no monetario 0 de dinero, mientras que la espanola prefiere
separarlos como mercado de activos de caja (mercado de dine-
to), definiendolo como el mercado de depositos transferibles
entre instituciones financieras; es el mercado de dinero propiac
mente dicho.22 Y como mercado monetario entienden el con-

junto de mercados en los que se intercambian instrumentos
financieros caracterizados par su COtto plaza de amortizacion,
elevada liquidez y bajo riesgo.23

Como se ha presentado anteriormente, son mUltiples los cri-
terios de clasificacion de los mercados financieros (ver anexo),
apoyandose en el que, como, cuando, medida, ete., pero es de
interes para el trabajo el criteria seiialado como la caracteristica
de los activos negociados, donde concretamente se define en
mercados monetarios y mercados de capitales, aclarandose que
el mercado monetario 10 asumiremos en su conjunto, ya que
existen autores que clasifican par separado el de dinero y mone-
tario, asi como el de divisas. Refiriendonos a este tipo de mer-
cado, 10 haremos a partir de este epigrafe como mercado
monetario.

En este mercado participa una serie de instituciones finan-
cieras que funcionan como intermediarios financieros, que de-
sempenan al menos un papel protag6nico.

Esta clasificacion de Rie~ que coincide con la que mencio-
na Cuervo, cita los siguientes:

. Los bancos comerciales

La forma mas directa e intuitiva de comprender el papel
general que juegan estas instituciones en el mercado de dinero,
consiste en examinar sus activos y pasivos. Una proporcion sus-
tancial de sus pasivos esci constituida par dep6sitos a la vista,
los cuales constituyen dinero par definicion. En ellado del acti-
vo, ademas de los prestamos, encontramos los valores negocia-
b1es;en 10sbancos se invierte una parte de sus disponibilidades.

Estos bancos operan en el mercado de dinero par varias
motivaciones, entre ellas:

1. Mantener la liquidez y, par tanto, la solvencia del banco.

2. Obtener 1amaxima rentabilidad posible para los fondos
excedentes, teniendo siempre presentes las restricciones
impuestas par la primera motivacion.

3. Tomar en prestamos 10s fondos necesarios al casto mas
bajo posible.

Estos bancos, par tanto, deben hacer circular el tipo de
papel que se denomina instrumentos del mercado monetario y
realizar con e1transacciones en cantidades importantes..Los bancos centrales

A traves de estos bancos el gobierno de la malaria de los
raises regula el sistema monetario de la nacion, incluidas las
operaciones bancarias. Estas instituciones no solo imprimen 10s
pedazos de papel que se denominan dinero, sino que, ademas,
intervienen directamente en el mercado de dinero.

Los objetivos del banco central de cualquier pais son: creci-
miento economico re~ estabilidad de precios, equilibria exterior
en la balanza de ragas y plena emp1eo. Cuando estos citados
objetivos se trasladan al terreno de 1asdecisiones de politica eco-
nomica, que competen al banco central, se denominan politica
mopetatia (que contrasta con la politica fisc~ que es el conjun-
to de politicas basadas en los irnpuestos y gastos del gobierno).

Par regIa general, la politica monetaria se formula sabre 1a
base de los niveles deseados de oferta monetatia y de tipos de
interes.24

Para alcanzar 10s objetivos monetarios deseados, tales
como un aumento 0 una disminucion de 1aoferta moneta-

ria, el banco central helle a su disposicion un conjunto de
mecarusmos:

1. La compraventa de instrumentos del mercado monetario
(principalmente pagares del tesoro), actividad que se canace
con el nombre de operaciones de mercado abierto.

2. La compraventa voluntaria de divisas extranjeras a cam-
bio de la moneda local.

3. La modificacion del costa al que 10s bancos comerciales
pueden tamar dinero prestado del banco central (el tipo de
redescuento).

4. La variacion del montante de reservas que los bancos
comerciales estan obligados a mantener como contrapartida de
sus depositos.

5. La promulgacion de otto tipo de regulaciones especificas
relativas a la rasa de proporcion y tipos de activos y pasivos que
se permite mantener a 10sbancos comerciales.

E1 banco central no solo opera directamente en el mercado
monetario mediante operaciones de mercado abierto, sino que,
ademas, controla los bancos comerciales, que son ills institucio-
lies mas importantes del mercado..Empresas no financieras

El departamento de tesoreria de cualquier empresa no
financiera importante, opera a menudo de una manera similar
a como 10hace un banco comercial. Tiene que mantener cier-
ta posicion de liquidez y, al mismo tiempo, helle que asegurar-
se de que cada peseta se ha invertido de manera que produzca
el rendimiento mas elevado posib1e. Los objetivos de estas
empresas son similares a 10s bancos comerciales.

21 L.osderivados jinancieros son instrumentosque derivan susprecios de hs rendimientos regstrados por hs adivos subyacentes en hs mercados monetarios, de divisasy bumitiks.

22Vease J A. Trujillo del Valk, C. Cuervo-Arangoy F. Vargas Bahamonde. EI sistemajinanciero espanoL Cap. Iv, 3ra edicion,Ariel Economia, p.75.

23Ibid Cap. v,p. 91.

,24be acuerdo con fa definicion que se suele emplear mas a menudo, la oftrtamonetaria esta constituida por el efectivo en circulacion y por los depositos a la vista

mantenidos en bancos. Otras definiciones mas ampfias de fa oftrta monetaria incluyen, ademas de los dos activos que acabamos de mencionar, otros tipos de deposito como,

for gemph, cuentas de ahorroy algunos instrumentos del mercado de dinero.
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.Instituciones financieras no bancarias

Los problemas a 10s que se enfrentan 1as instituciones
financieras no bancarias son similares a 10s que se 1espre-
sentan a 10sbancos comerciales, excepto en el hecho de que
esas otras instituciones tienden a concentrar sus fuentes de
financiacion y sus inversiones en instrumentos distintos de
aquellos utilizados par 10sbancos comerciales. Sin embar-
go, la logica que guia esta participacion en el mercado de
dinero es muy parecida a 1ade 10sbancos comerciales..Individuos

Cualquiera que sea titular de una cuenta corriente parti-
cipa en el mercado monetario. Lo mismo ocurre con cual-
quiet persona que posea un deposito a p1azo 0 un pagaf(~
del tesoro. La compraventa de estos instrumentos (ya sea
escribiendo un cheque, 0 adquiriendo 0 disponiendo real-
mente del pedazo de papel en cuestion) constituye una par-
ticipacion en el mercado monetario.

La participacion en el mercado monetario depende de su
actitud frente al mantenimiento de efectivo 0 de cuasi-efec-

tivo. Los motivos para mantener efectivo y cuasi-efectivo,
resaltados tradicionalmente, son 10ssiguientes:

1. Par razones de transaccion. En este caso se desea

mantener dinero para realizar 10sragas correspondientes a
1aadquisicion de 10sarticulos que se deseen.

2. Par motivo de precaucion, es decir, para hacer frente
a algtin acontecimiento imprevisto.

3. Par razones especulativas, es decir, para conseguir un
beneficia que se deduce de 1asvariaciones esperadas en 10s
tipos de interes.

CONCLUSIONES

.E1 sistema financiero de un pais comprende 10sinstru-
mentos financieros, 1asinstituciones 0 intermediarios y 10s
mercados financieros; se define como 1ugardonde se com-
prall y venden 10sactivos fmancieros y se negocian sus pre-
cios. Su mision fundamental consiste en captar el exceden-
te de 10sahorradores (unidades de gastos con superavit) y
canalizar10sbacia 10sprestatarios publicos (unidades de gas-
tos con deficit)..Existen tantas clasificaciones de 10s mercados financie-

ros como autores que abordan el tema, aunque casi todos
llegan a definir10s segtin 1as caracteristicas de 10s activos
negociados.. E1 anilisis efectuado sabre 10s mercados monetarios

permite sintetizar 10s diferentes enfoques dados par auto-
res de prestigio nacional e internacional sabre el tema, no
presentes, basta donde conocen 1asautoras, en 1aacademia
cubana, 10 que imprime novedad cientifica y actualidad al
tema.
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ANEXO

CLASIFICACION DE LOS MERCADOS
FINANCIEROS SEGUN EL CRITERIO DE VARIOS
AUTORES

AUTORES

WESTON RIBAS et...al/ RIEHL INTERNET

1. Mercados 1. Mercados 1. Directos e 1. Directos e
de activos ffsi- organizados y intermediados. indirectos.
coso no organiza- 2. Organizados 2. Libres y
2. Mercados des. y no organiza- regulados.
de activos 2. Mercado pri- des. 3. Organizados
financieros. maria. 3. Interbanca- y no inscritos.
3. Mercados 3. Mercado ria y no inter- 4. Primaries y
actuales. secundario. bancario. secundarios.

C 4. Mercados 4. Mercado de 4. Primaries y 5. Dirigidos parL
A futuros. capitales. secundarios. ordenes 0 par
S 5. Mercados 5. Mercado 5. Monetario y precio.
I de dinero. monetario. de capitales. 6. Monetarios yF 6. Mercados de capital.I
C de capitales.
A 7. Mercados
C de hipotecas.I
0 8. Mercados
N mundiales,
E nacionales,
S

regionales y
locales.
9. Mercados
primaries.
10. Mercados
secundarios.

Fuente: Elaboracion propia a partir de diferentes criterios de
autores.
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na nueva jornada de homenaje y compromiso con la
defensa del sistema social de nuestro pais, constituyo
paxa los trabajadores del Banco Central de Cuba la
celebracion del 26 de Julio, que este afio maxco el51
aniversario del asalto a los cuaxteles Moncada, en

Santiago de Cuba y Callos M. de cespedes, de Baya-
mo, y la designacion de la capital como provincia

DESTACADA en la emulacion.

La efemeride fue recordada con un emotivo acto, en el cual

paxticipaxon las compafieras Olga Salanueva Arango, esposa de
Rene Gonzalez, la pequefia Ivett -hija de Rene y Olga- y
Magaly Uort, madre de Fernando Gonzalez Uort, ambos hero-
es de la Republica de Cuba que junto a Ramon Lavafuno,
Geraxdo Gonzalez y Antonio Guerrero, cumplen injustas con-
denas en las carceles de los Estados Unidos pot el delito de
enfrentaxse al terrorismo.

La presencia espiritual de estos cinco
destacados combatientes revoluciona-

rios, personificada en mujeres que escin
demostrando un elevadogrado de cora-
je,cliouna especial relevancia a la evoca-
cion de las Ultimas palabras pronuncia-
das pot nuestro Comandante en Jefe
Fidel Castro en la granjita Siboney
minutos antes de paxtir el grupo de
jovenes a cumplir las misiones enco-
mendadas paxa el asalto:

"Podran veneer dentro de algunas
horas, 0 set vencidos, pero de todas
maneras, ioiganlo bien, compafieros!, de
todas maneras este movimiento triunfa-

fa. Si vencen mafiana se haxa mas pron-
to 10 que aspiro Mart!. Si ocurriera 10
contrario, el gesto servira de ejemplo al
pueblo de Cuba y de ese propio pueblo
saldran otros jovenes dispuestos a morir
pot Cuba, a tomax la bandera y seguir
adelante."

En el acto, presidido par Francisco Soberon Valdes, Minis-
tro Presidente del BCC, el secretario general del Buro Sindic~
Guillermo Gil, recorda la trascendencia historica de aquella

accion militax paxa la contienda liberadora nacional y como sir-
ve de base paxa el exito de cada programa de beneficia social
emprendido pot la Revolucion.

El dirigente destaco asirnismo que si bien cada afio celebra-
mas el dia de la Rebeldia Nacional en media de la lucha cons-

tante contra el irnperialismo norteamericano, en esta ocasion las
circunstancias resultan especiales.

"El gobierno de Estados Unidos, encabezado pot un grupo

u

de personas con una maxcada forma-
cion fascista y guerrerista, donde el
presidente es quizas el mas desquilibra-
do de rodas, helle sumida almundo en

un ambiente de peligroy zozobra. Mas
a1in, cuando del otto lado del Atlanti-

co, la economicamente poderosa
Europa esci mas preocupada y ocupa-
da en presionax a los raises pobres que
en lograxun equilibriamundial", dijo.

Sostuvo que el enemigo ha aposta-
do como nunca antes ala destruccion

de nuestro pais y utiliza varias vias paxa
intentax lograrlo: pot un lado, tratan de
farzax la carda de la Revolucion, recru-

deciendo el bloqueo y cortando a toda
costa la entrada de divisas al pais.

"En el documento que hall elabo-
rado con recomendaciones paxa 10que
ellos llaman "La transicion en Cuba",

(que no es otra cosa que tract a nuestra isla el capitalismo neo-
liberal que hall irnpuesto en America Latina), recurren a medi-
das inhumanas y salvajes como las anunciadas en mayo, que
buscan ahogax a la faxniliacubana con el fin de creal el descon-
tento contra la Revoluciony fomentaxun estallidosocialque les
permita llevaradelanteun ataque militax.

"Par el otto, cifran sus esperanzas en algunos problemas que
todavfa subsisten en nuestra sociedad, que (seg1in sus mentes
llenas de odio y rencor) son diffciles de solucionax y podrian lle-
vax a la destruccion de la Revoluci6n. POt esa razon, el comba-

te que tenemos que librax contra la corrupcion y el delito es la
taxea de primer orden que la Direccion del pais ha orientado lle-
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var adelante de una

mantra inteligente y
efectiva. Y el sistema
bancario tiene un

extraordinario papel
que desempenar en
esta tarea, tanto me-
diante la lucha con-

tra el delito interno,

como evitando que
otros utilicen los

bancos para consu-
mar hechos delicti-
vas.

"Nuestro ffi1!11S-
tro ha dado las ins-

trucciones precis as
que hay que cumplir y llevar a efecto para lograr el exito en esta
dura y larga batalla; hace unos elias,al resumir una reuni6n sabre
el tema, senal6 el camino a seguir y que se resume, entre otros,
en los siguientes elementos:

"Claridad en 10que hay que hacer; estar siempre alerta y no
dormirse porque nadie esci libre de que suceda un hecho delic-
tivo en cualquiera de las instituciones bancarias; creatividad e
iniciativa, respetando siempre 10 que esci orientado; responsa-
bilidad; control de los recursos del estado; disciplina; ejemplo y
mantener todo el tiempo una conducta acorde con los princi-
piGSde la Revoluci6n." .

Gil enfatiz6 ademas en que los enemigos de la Revoluci6n
amenazan incluso con la opci6n militar. "La guerra no es desea-
ble pot el alto costa que tendria para ambos raises, especial-
mente en vidas humanas; pero, si algUn eliase les ocurre atacar
a Cuba, tendrin que estar dispuestos a combatir indefinida-
mente y con la derrota total de sus tropas como Unico final
posible".

Y record6 la aJJrmaci6n de nuestro Comandante en Jefe, el

lro de Mayo Ultimo, en la Plaza de la Revoluci6n: "Nuestro
pueblo resistira las medidas econ6micas adoptadas pot el
gobierno norteamericano, sean las que fueren. Cuarenta y cin-
co anos de lucha heroic a frente al bloqueo y la guerra econ6-
mica, amenazas, agresiones y planes de asesinato a sus lideres,
sabotajes y terrorismo, no debilitaron, sino fortalecieron la
Revoluci6n."

Durante la conmemoraci6n, cinco directores del BCC,

rubricaron el acta

que recoge su com-
promiso de observar
los preceptos enun-
ciados en el C6digo
de Etica de los Cua-
dros del Estado Cu-
banG: Katerine Aliiio

Carballo, Rodney
LOpez Dfaz, Alejan-
dro Bermudez Riva-

coba, Maria Elena
Cuervo Cespedes y
Jorge Ram6n Antu-
na CarGo

Asimismo, fueron
dados a conocer los

resultados del concurso convocado entre los hijos de los traba-

jadores bancarios con el tema "Quiero vet a mi papito", efec-

t;uado en homenaje a los cinco heroes injustamente encarcela-
dos en EE. Uo., quienes, con su gallardia y entereza dan al
mundo un ejemplo de dignidad. La convocatoria form6 parte
de las actividades del Comite de Solidaridad pot el regreso de
los Cinco Heroes constituido en el sistema bancario.

En las manifestaciones de dibujo, poesia y composici6n

resultaron premiados 12 trabajos.

CATEGORIA DIBUJO
Premios:

Lauren Melissa Garda Torres (Banco Exterior de
Cuba)

~Beatriz PaduraMurado (Banco Exterior de Cuba)
- Aimara Pujadas Clavel (Banco Nacional de Cuba)
Mencion:

- Leydi Basulto Montero (Banco Central de Cuba)

CATEGORIA POEMA
Premios:
-Leydi BasultoMontero (BancoCentralde Cuba)
~TaniaParrisDelgado (BancoCentralde Cuba)
-:MJlviaDiaz Yebra(BancoNacionalde Cuba)
Menciones:
- Evelyn Su Hernandez (Banco Central de Cuba)
- Giselle Otero Garda (Banco Exterior de Cuba)

CATEGORIA COMPOSICION
Premios:
~ Aimara Pujadas Clavel (Banco Nacional de Cuba)
- Leydi Basulto Montero (Banco Central de Cuba)
Mencion:

- Aimee Pujadas Clavel (Banco Nacional de Cuba)

El colof6n estuvo a cargo de un grupo de ninos familiares
de trabajadores bancarios, que se sumaron al homenaje. En pri-
mer lugar fue presentado el grupo de danza "Espana Mfa", de
la Casa de Cultura de Alamar. A continuaci6n se presentaron
las pioneras Leydi Basulto, gillen bail6 "Bulerias", y Evelin Su,
estudiante del Conservatorio de Musica Guillermo Tobias,

quien interpret6 en la flauta las obras "Eco", de Hende~ y
"Total", de Ricardo Perdomo.
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Comprobad6n nad 0nal sobre

laResolucionNo.297/03
Esteban Martel 50tolon90*
1 control interno se ha mantenido en el centro de

atencion de ills entidades, en mayor 0 mellor grado.
Sin embargo esto se ha enfrentado a traves de diver-

sos enfoques y concepciones con respecto a los prin-

cipios y elementos que 10 componen.
El control interno resulta una herrarnienta de

suma eficacia para el cumplirniento de ills funciones
asignadas a ills diferentes entidades.

Se hall desarrollado nuevas concertos y terminos rela-

cionados con el control interno a diferencia de criterios que

10 vinculaban Unicamente con el aspecto contable, 10 cual

obliga en la actualidad a un replanteo de concertos y la

introduccion de nuevas elementos que perrnitan universali-
zarlos para la elaboracion de los sistemas de control interno
en todas las entidades.

El Ministerio de Finanzas y Precios ernitiola resolucion No.

297 de 23 de septiembre del 2003. Mediante esta Resolucion se
pusieron en vigor las definiciones de control interno, el conte-

nido de sus componentes y normas. Esta resolucion se aplica-

ra de forma gradual a todas las entidades del pais, en el trans-

curso de un ano para ills empresas que se encuentran en el per-
feccionarniento empresarial y en el transcurso de basta dos anos

para el testa de ills entidades.

Para dar cumplirniento a esta resolucion todas illsentidades
del pais debieran elaborar y presentar al MFP oportunamente
un cronograma, donde se garantice que todos los elementos
que componen el Sistema de Control Interno, tales como el

ambiente de control, la evaluacion de riesgos, ills actividades de

control, la informacion y comunicacion, asi como la corres-

pondiente supervision 0 monitoreo, sean contemplados en ills
entidadescon un enfoque estrategico, e incluidos en las normas
0 procedimientos que se diseiian.

Cada OACE (Organismo de Adrninitracion Central del
Estado) rector metodologico de una raffia, en correspondencia

con su responsabilidacl, garantizara que estas conozcan y apli-

quell las orientaciones impartidas en relacion con la implanta-
cion de la resolucion y, par supuesto, el control del cumpli-
rniento de los cronogramas citados.

Es importante seiialarque en todo esteproceso es funda-
mentalla participacion activa de todos los trabajadores de las
entidades y que desdela maxima direccion de !as rnismas, todos
esten totalmente identificados con ills acciones, metodos, pro-
cedimientos, controles, ete.;vinculados con cada uno de los cin-

co componentes del sistema seiialados anteriormente.
A partir del mes de noviembre del 2004 se ha determinado

la realizacion de una comprobacion nacional de la Resolucion
No. 297 sabre el control interno, la cual se efectuara con la par-
ticipaciondel MFP,el MAC y la ANEC, yen las entidades per-
tenecientes al sistema bancario con la del BCe.

2 En que consiste esta comprobacion nacional?
Es el chequeo que se realizara sabre el cumplirniento de ills

tareas establecidas par la Resolucion No. 297 y el desarrollo del
cronograrna presentado.

E

DEJFJINJrcJr6N DE CONTJROL JINTJERNO

De acuerdo con la Resolucion No. 297/2003 del
MFP el control interno se define de la siguiente mane-
fa: "Es el proceso integrado alas operaciones ejecuta-
das par la direccion y el testa del personal de una enti-
dad para proporcionar una seguridad razonable al
logro de los objetivos siguientes: confiabilidad de la
illformacion, eficiencia y eficacia de las operaciones,
cumplirniento de las leyes,reglamentos y politicas esta-
blecidas, control de los recursos de todo tipo, a dispo-
sicion de la entidad.

En esta comprobacion se chequearan par cada componen-
te 10siguiente:

Ambiente del control

1. Integridad y valoreseticos
2. Metodos y estilosde direccion
3. Estructura organizativa
4. Politica de recurs os humanos

5. Manuales,procedimientos, reglamentos y disposiciones legales
Evaluacion de riesgos
6. Objetivos de la entidad
7. Identificacian y evaluacion de riesgos
8. Seguirniento y control de riesgos
Actividades de control

9. Coordinacion entre ills areasy documentacion
10. Niveles definidos de autorizacion y separacion de funciones
11. Rotacion del personal en ills tareas claves
12. Indicadores del desempeiio
13. Control de las tecnologias de informacion
14. Acceso restringido a los recursos, activos y registros
Informacion y comunicacion
15. Informacion
16. Comunicacion

Supervision y monitoreo
17. Supervision y monitoreo
Es evidente la importancia que revisteun adecuadocontrol

interno en una entidad y el sistemabancario cubano no es la
excepcion. No podemos caer en el error de pensar que como
quieta que el sistema bancario tiene una larga tradician en ese
sentido, todo esci hecho y que somas perfectos.

Alin se nos presentan casas lament.'lbles de hechos delictivos
en que posteriormente, al efectuar el analisis de !as causas y con-
dicionesque 10propiciaron, observamos que falto 0 se viola un
elemento de control interno, vista esto en su mas amplia acepcion.

Ello nos obligaa trabajarcon todo rigor enel cumplirnien-
to de la Resolucion No. 297 y el cronograma elaborado, asi
como, a enfrentar la comprobacion nacionalcon toda seriedad.
Ademas debemos realizarun estudio y evaluacian sistematica
de todos nuestros sistemas y procedimientos para comprobar
que illsmedidas de control interno actuales conservan su vigen-
cia 0 hay que modificarlaspara adecuarlasconsecuentemente a
lasnuevascondiciones tecnologicasu otras,asicomo mantener
un permanente autocontrol y monitoreo en cadauna de nues-
tras entidades.Solo de estamanera garantizaremos que existe
en todo el sistema bancario cubano un control interno que
represente un valladarinfranqueablepara los que intenten utili-
zar nuestro sistema para cometer hechos delictivos.

* Superintendente del Banco Central de Cuba
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Custodian do Jla
honestidad

a una perla

u
bicada en la esquina mas concurrida del centrico bou-
levard de Cienfuegos, la sucursal 4822 es la mayor de
la llamada Perla del Sur, la hermosa ciudad de Cien-

fuegos. El elevado volumen de operaciones diario, en
torno al mill6n de pesos, sumado alas exigencias que
se deben cumplir para que la atenci6n al cliente sea la

6ptima, haec que el trabajo aqui sea muy tenso.
Sin embargo, el personal se muestra tranquilo, cada

uno en su puesto, sonriente y amable. Nada indica a
quien entra a realizar alguna transacci6n cuanto esme-
ro y desgaste humano implica mantener los niveles de
actividad con la calidad y la seguridad requeridas y
cuanto se esfuerza cada uno para evitar que un hecho
delictivo empaiie el buen nombre de la sucursal y de la
proVlnCla.

Maria del Carmen Hernandez Pardo, funcionaria de

cumplirniento de Cienfuegos, explica que la situaci6n
del territorio ha evolucionado favorablemente. Sostiene

que el ultimo hecho delictivo data del ano 2000 y que

C ([1)tIl \0

La sucursal 4822 de

Cienfuegos es una de
las destacadas del pais

en la lucha contra el

deli to, la corrupci6n y
las ilegalidades

en la actualidad se aplican todas las regulaciones exis-
refires para evitar la repetici6n de aquel problema 0 la
aparicion de otros.

"A raiz de la Resolucion 13 del Ministerio de Audi-

toria y Control-enfatiza- comenzamos a preparar-
nos para elaborar desde la base el plan de prevencion.
Los trabajadores, en sus puestos de trabajo comenza-
roll a pensar como evitar los hechos delictivos y pro-
pusieron medidas concretas. Surgio asi un plan que se
aplica a nivel de provincia, que es aprobado por la Ofi-
cilia Central y que se chequea trimestralmente para vcr
como se esta cumpliendo y para actualizarlo."

La funcionaria destaca el buen trabajo que esta rea-
lizando la 4822, Jande una companera "con mucha

perspicacia y preparaci6n" se desempena como funcio-
naria de cumplimiento. La mision de estos especialistas,
indica Maria del Carmen, es la de impedir que se

emplee el banco para lavar dinero y evitar que se trami-
ten operaciones que puedan conllevar un hecho de
corrupcion 0 de fraude, tanto en el area de personas
naturales como juridicas.

En su opinion, para cortarle el camino al fraude y el
delito es fundamental el conocimiento de cada trabaja-

dor sabre 10 que debe hacer en su puesto de trabajo,
por 10cual se imparten clases de actualizacion sabre los
manuales y se estudian y debaten las nuevas instruccio-
nes.

Seglin explico, entre las muchas acciones que aco-
meten en este sentido figura paller enfasis en la selec-
ci6n del personal, par 10 que existe una balsa emplea-
clara a nivel provincial, encargada de investigar alas
personas que aspiran a laborar en el banco y de aplicar
examenes que incluyen test psico16gicos, a fin de poder
elegir a quienes de conjunto muestran idoneidad.

DENTRO DE LA CONCHA

Sheila Peraza Ramos es la recien estrenada directora
de esta sucursal. Aunque no es nueva en las tides ban-
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carias -fue gerente comercial en esta misma
sucursal, trabajo en el centro distribuidor de efecti-
va, y en la sucursal de la Calzada- ella siente que
esta es una enorme responsabilidad par el peso de
la 4822 dentro de la actividad bancaria de la pro-
VlnCla.

El colectivo a su cargo realiza a diario mas de 3 000
operaciones con el cliente directarnente, y en total efec-
tUa unas 13 500 operaciones. Ascienden a 42 500 !as
cuentas de ahorro en moneda nacioruU, con un saldo

que sobrepasa los 62 millones, y a 1 079 las cuentas
de ahorro en divisas con un saldo de mas de 800 000
dolares.

Tambien muestran una considerable actividad

en el sector corporativo, plies registran 55 cuentas
de empresas, de ellas 13 en CUC, y 14 prestamos.
Entre sus principales clientes destacan la operado-
ra de azucar a granel, la organizacion basica electri-
ca, la termoelectrica, asi como las empresas de Maria Caridad, la auditora."Sheila (depie)y laJuncionaria de cumpli-

cereales y de tabaco torcido, entre arras. Su saldo en mzento (a la derecha) examznan constantemente et traba;o de la sucursal.
esta area representa mas del 40% del total de la pro-
vincia en banca de empresas.

Todo esta carga de trabajo, sin un riguroso control sis-
tematico y sin el cumplimiento de las medidas de pre-
vencion orientadas, podria servir de caldo de cultivo para
las mas disimiles ilegalidades. Sheila asegura que en este
lugar el plan de enfrentamiento al delito no es letra muer-
ta, y se haec cumplir todo 10 previsto, comenzando par
garantizar que todos los trabajadores conozcan el plan,
sepan con claridad que puede constituir una ilegalidad 0
un fraude, 0 que puede conducir a la corrupcion. Para
ella no hay que inventar nada nuevo, plies todo esta escri-
to en los manuales e instrucciones, unicamente hay que

cumplir con rigor el reglamento.
Ademas, considera sumamente efectiva la creacion

del cargo Funcionario de Cumplimiento, que en esta
sucursal es Mirna Perez Pupa, una joven muy preparada,
---dice-, siempre atenta a esos detalles pequenos que se
pueden escapar en media de la voragine par atender bien
al cliente, pero que pueden constituir resquicios par don-
de se cuelen los diablitos del fraude, el robo, la corrup-
cion...

Entre las precauciones de todo tipo que hall tornado
figuran garantizar la seguridad fisica del local, tanto en
horas de trabajo como fuera de estas, par 10que un agen-
te de seguridad se mantiene atento al salon, presto a
impedir la entrada no autorizada al area interna y listo
para pro ceder ante sujetos que actlien de manera sospe-
chosa, e incluso, para reportar maniobras inadecuadas
del propio personal de la sucursal, como seria la entrada
0 salida fuera del horario establecido.

Par supuesto, se realizan las reuniones de estudio
orientadas, se chequea y regula la actividad informatica, y
se discuten los casas que se hayan presentado en otros
bancos, comenta Sheila.

Mirna Perez, la funcionaria de cumplimiento, acorn que
tarnbien se escin llevando los controles indicados para las
operaciones de mas de 50 000 pesos y mas de 10 000 pesos
convertibles, y se chequea sistemiticamente la actividad de
los cajeros.

"Como ellos son el primer contacto del cliente con el
banco, --expresa- constituyen un eslabon muy sensi-

ble. Los preparamos para que hagan una buena iden-
tificacion del cliente, revisen adecuadamente la cuen-

ta y perciban cualquier alteracion de las firmas 0 los
ClinGs.

"Tratamos de evitar que los clientes 'se casen' con
un cajero y a estos les hemos orientado que les digan
a sus familiares que deben efectuar sus operaciones
par arras ventanillas. Incluso, los trabajadores deben
realizar sus transacciones personales bajo la supervi-
sion de un dirigente de la sucursal.

"Con frecuencia un cliente agradecido par el buen
trato desea hacer a1glin pequeno rega1o 0 dejar una

propina. Eso no esta permitido aqui. Ni siquiera se
pueden aceptar los centavos."

La directora interviene para atlrmar, categorica,
que 1as familiaridades son muy perjudicia1es en este
ambito, par 10 que pallen coto alas relaciones exce-
sivas con 10s clientes, incluidos 10s que puedan con-
siderarse distinguidos. A estos -tanto extranjeros
como naciona1es- se 1es atiende en 1adireccion, con
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gencia es diaria se convierte en costumbre; si el chequeo
de los procedimientos se haec diariamente se convierte
en costumbre. "La contrario tambien, -agrega- y
entonces es cuando el delincuente, que nos observa y
nos estudia, aunque no 10notemos, se da cuenta de nues-
tras debilidades y nos ataca. No olvidemos que la delin-
cuencia es ahara mas sofisticada".

UNA CONFIANZA QUE SE MANTIENE

la cordialidad y la
profesionalidad re-
queridas. "En el sa16n
es suficiente con set

educado y trabajar
con calidad".

Las directivos de it
la 4822 consideran ~2,
que otra buena for- :
ma de evitar la for-

ma~i6n de habitos ~rnOC1VOSes rotar al

personal, pot elio un
cajero puede estar
boy en una ventanilla
y manana en otra, 0
en la mesa comercial.

(C6mo reciben los
trabajadores todas es-
ills medidas? " Mien-

tras mas exigencia y
control haya, mejor
se sienten -sostiene

Sheila-, plies estan
trabajando con mayor seguridad y confianza. Cuando la
disciplina se resquebraja, la gente puede equivocarse gra-
vemente.

"Por otra parte, nosotros nos esforzamos mucho pOt
atender a nuestros trabajadores, plies elio 10 merecen y
pot eso elios comprenden que este rigor es necesario
tanto en el area interna, como en todo el banco en gene-
ral."

Esta joven directora esta convencida de que si la exi-

La honestidad de los bancarios, su seriedad y su fltme
decisi6n de impedir que los bancos se vean involucrados
en negocios turbios es justamente 10 que cimenta la con-
fianza de la poblaci6n en nosotros. Eso explica en bue-
na medida pOt que el Banco Popular de Ahorro de este
territorio mantiene su liderazgo en la banca de particula-
res y galla terreno en la corporativa, senala el director

provincial Armando Valdes
Herrera.

Aunque joven, Armando
parece set de los que creen en
los valores tradicionales y toma
en cuenta muchos de los viejos
refranes, sabre todo aquel de
que " se puede set pobre, pero
honrado" . Acerca del tema de

la lucha contra el delito puntua-
liza que las instrucciones recibi-
das "forman parte de una labor
profilictica que nos ha venido
muy bien", y asegura que con-
viene meditar mucho acerca del

exceso de confianza, sabre la

necesidad de colegiar !as deci-
siones y la conveniencia de tra-
bajar con comisiones. Esto Ulti-
mo, impide que una sola perso-
na se yea con todo el poder en
ills manos y caiga en la tenta-
ci6n de usarlo mal.

"En Cienfuegos, --dice-
Jande el BPA cuenta con 14

sucursales y un centro distri-
buidor de efectivo, no esta-

mas exentos de quejas 0
inconformidades, pero las
atendemos y estamos seguros
de las casas que hacemos, y
percibimos que existe con-
fianza en el banco. As! 10 evi-
dencian el crecimiento del sal-

do de ahorro respecto al mis-
mo periodo del ano pasado, y

el aumento en las cuentas a plaza fijo.
"Para que esa confianza se mantenga es preciso tra-

bajar mucha, de manera constante, en todas las ins tan-
cias, aunque nos parezca agotador, basta que logremos
que esto forme parte de nuestra cultura, de nuestro
quehacer cotidiano. Y Ins primeros que debemns estar
convencidos de elio somas los cuadros, para poderle
hablar luego a Ins trabajadores en un lenguaje claro,
directo y asequible snbre tndns estns temas", concluye.

Los tmbqjadores
co!J!Pren.denqu~ la
exzgencza] e7 ngor
los protegen de
eventuares proble-
mas] les znfunden
seguridad.

Aunque parezca agotador
tenemos que insistzr basta que
la lucha contra el de/ito forme

parte de nuesta cullum, sos-
tiene Armando Valdes.
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Del ambito internacional

Bancosargentinossinpuerta§

dehierroy con~~~,nancia§
as puertas de la mayoria de los bancos en Argen-
tina son en estos elias, para sorpresa de muchos...
de vidrio

Eso es un gran contraste frente a 10 que se vela
hace dos alios, cuando barreras de hierro prote-
gian alas bancos de grupos de furiosos ahorristas

que, martillo en mana, protestaban ante las entidades que
mantenian congelados sus dep6sitos par orden del gobier-
no, en media de un dramatico colapso fmanciero.

Duos pocos bancos en el centro de Buenos Aires siguen
aun protegidos par planchas de hierro, can residuos de
graffitis de manifestantes can consignas como "devuelvan
la plata, charras ~adrones)."

Pero son la excepci6n. Muchos de los mismos clientes
que juraron jamas volver a depositar un centavo en un ban-
co argentino estan ahara abriendo nuevas cuentas.

Las entidades disfrutan de un renacimiento que incluye
el retorno a la rentabilidad y un ritmo de crecimiento del
credito no vista en 10 alios.

"El sistema fmanciero argentino esta en mucha mejor
forma de 10 que jamas hubieramos pens ado dos alios
alias;' dijo Ben Laidler, economista para Argentina de UBS.

En realidad, los bancos, principalmente los controlados
par capitales extranjeros, aun tienen graves problemas.

Los analistas aflrman que can una medici6n tradicional,
los bancos tendrian un patrimonio nero negativo. Pero el
Banco Centralles permite contabilizar como valor nominal
los cientos de miles de d61ares de

bonos argentinas en cesaci6n de
ragas que poseen en sus carreras.

La aUn fragil recuperaci6n hace
que los prestamos a largo plaza
sean dificiles de encontrar porque
los banqueros evitan ese riesgo en
un pais can un horizonte incierto
mientras no se reestructure 1a deu-

da publica de 100.000 millones de
d61ares.

Sin embargo, aflrman que la
cesaci6n de ragas no impidi6 la
recuperaci6n del credito de carta
plaza, crucial para una economia
que ~~ espera crezca entre 6 y 8 par
ciento este ana.

Esa podria sex una de las razones
par las que el gobierno ha mostra-
do poca urgencia en concretar la
reestructuraci6n de su deuda, pese

L
alas protestas de unos 500.000 acreedores desde Italia a
Jap6n.

"No podria decir que, hasta el momenta, ~a cesaci6n de
ragas del pais) ha afectado la recuperaci6n del sistema
fmanciero," dijo Mario Vicens, titular de la Asociaci6n de
Bancos de Argentina, la segunda entidad que agrupa a ban-
co~ extranjeros en el pais.

Luego de dos alios en los que los bancos perdieron unos
22.000 millones de pesos (7.500 millones de d61ares), el sec-
tor bancario recuper6 la rentabilidad en el 2004 con ganan-
cias par 800 millones de pesos en siete meses a julio.

En Argentina operan fmales del estadounidense Citi-
group, de los espanoles Banco Bilbao Vizcaya Argentaria y
Santander Central Hispano, y entidades locales como el
Banco Galicia y el Credicoop.

Los analistas creen que el crecimiento futuro depende de
la aparici6n de prestamos a mayor plaza, pero los bancos
consideran que no sera tan ficil mientras los clientes s610 se
arumen a cola car su dinero en dep6sitos a carta plaza.

"Los bancos estan completamente liquidos ahara," dijo
Laidler de UBS. "El crecimiento del credito es bueno, pero
esta focalizado en el carta plaza. Los bancos aun estan muy
prudentes."

Los bancos tienen tanto dinero apilandose que las tasas
de interes estan en minimos hist6ricos. Un dep6sito a pla-
za fljo a 30 elias raga 3,75 par ciento anual, frente al120 par
ciento que alcanz6 en el pica de la crisis.

Ante la timidez de los bancos,

olios prestamistas estan aprovechan-
do el vado. Casi la mitad del credito al

consumo es provisto par prestamistas
no bancarios, como tiendas de elec-
trodomesticos.

Mientras tanto, el gobierno esta
aun buscando un acuerdo con sus

acreedores privados. El presidente
Kirchner ofreci6 devolver 40 centa-

vos par cada d61ar de deuda mientras
que los acreedores reclaman al menos
60 centavos.

"Los terminos de la reestructura-

ci6n no deben paller en peligro las-
perspectivas de crecimiento del pais,"
dijo Carlos Heller, presidente del Ban-
co Credicoop. "Pero la conclusi6n del
proceso va a contribuir de alguna
manera a la conflanza en el sistema

fmanciero." (Tornado de Internet)
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Luisa Brizuela Cobas y Heidi Lebredo Sanchez*

1 BPA depende en gran
medida de los ahorros de la

poblacion para conformar y
elevar sus pasivos en divi-
sas. El aumento de estos

pasivos permite su coloca-
cion en el sector estatal, 10cual

inserta una mayor responsabilidad y
necesidad de recuperacion.

Como resultado del estudio cons-

tante del mercado, los bancos tienen

que encontrar las alternativas que les
permitan lograr sus objetivos: la capi-
talizacion de los pasivos, cubrir sus
costas, rentabilizar su actividad fman-

ciera y disminuir el riesgo.
El seguimiento de la actividad economico-fmanciera de

los clientes cuyas operaciones de financiamiento confor-
man nuestro portafolio de negocios, nos ha conducido a la
aplicacion de anilisis mas profundos que permitan detectar
situaciones y problemas que elevan el nivel de riesgo de
nuestra carrera.

Las empresas, por su parte, tienen necesidad de estos
anilisis que Ie faciliten administrar sus recursos fmancieros,
con el objetivo de aumentar las utilidades e incrementar sus
resultados economicos.

Una concepcion mas amplia del anilisis economico de
las empresas 10 constituye la administracion financiera.

La aplicacion de este metoda de analisis en entidades de
altos riesgos ha permitido recuperar los pasivos colocados
y mejorar su actividad economico-fmanciera.

El trabajo que a continuacion exponemos helle su pun-
to de partida en el trabajo presentado en el ler Evento
Nacional de Riesgo Bancario: La administracion financiera
como instrumento de la gestion de banco, donde se expu-
so la concepcion y el diseiio de operar de manera conjunta
en la administracion de los recursos fmancieros par parte
de la empresa y el banco.

E

LA ADMINISTRACION FINANCIERA
COMO METODO DE GESTION DEL
BANCO

Objetivo de la administracion financiera
El objetivo de la administracion del capital de trabajo es

manejar cada uno de los activos y pasivos circulantes de la
empresa, de manera tal que se mantenga un nivel aceptable.
De igual forma, el principal objetivo fmanciero de una
empresa debe set incrementar al maxima la riqueza del
poseedor de su patrirnonio; en nuestro caso, el Estado. Esta
reflexion identifica la expresion sintetizada del concerto de
administracion financiera.

En su obra clasica " El Capital" Carlos Marx define:
"...la empresa como el eslabon fundamental de una

sociedad economica...", claro concerto si tomamos en
cuenta que es en ella donde se genera la produccion, el
ingreso y la rentabilizacion del capital de trabajo.

Para lograr este objetivo no basta solo la obtencion de
ingresos, sino la reduccion de los gastos de manera simulta-
nea, asi como no ejecutar desembolsos sin contrapartida de
produccion, entre aquellos aspectos de relevante irnportan-
cia a tenet en cuenta. Estas acciones nos acercan a la admi-
nistracion.

Las instituciones bancarias aplican a su vez la adminis-
tracion financiera, desde el punta de vista de la cantidad de
pasivos captados, la proporcion de su colocacion con vis-
tas a su rentabilizacion y la obligatoriedad de su recupera-
cion, dado el origen de los mismos.

La administracion fmanciera como instrumento de ges-
tion en el control del riesgo del banco en las entidades con
altos niveles de operaciones de financiamiento, permite la
participacion del banco en cada una de las actividades que
desarrollan las mismas, conociendo todos sus activos

(recursos), su origen, la calidad, su distribucion y sus desti-
nos, asi como todas las obligaciones a COtto plaza de la
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empresa y su cumplimiento. De elio se derivan las siguien-
res funciones de la administracion financiera.

Funciones de la administracion financiera

(a) Ejercer un control efectivo sabre el destino de los
fmanciamientos y manejo de los dineros, que aseguren la
recuperacion del capital de prestamo.

(b) Contribuir a un mayor rendimiento del recurso fman-
ciero invertido en la produccion.

(c) Garantizar sistematicamente la provision para las
amortizaciones de las cuotas y en los plazas de acuerdo con
los contratos, asi como para operaciones fmancieras de
futuro (descuento de efectos, compra de deudas, avales,
etc.).

(d) Contribuir a reducir el cicIo de conversion del dinero
invertido, mediante el montaje de operaciones fmancieras u
arras dirigidas a tal fill. .

(e) Apoyar a la empresa en las medidas de control inter-
no, en la busqueda de una mayor rentabilidad.

(f) Elevar la cultura de los ejecutivos y principales espe-
cialistas de la empresa, en cuanto a los temas propios del
analisis economico y la administracion financiera.

(g) Brindar una consultaria y asesoria fmanciera especia-
lizada, acorde con las necesidades y status fmanciero de la
empresa, a partir de sus intereses e informes economicos
periodicos.

(h) Participar en negociaciones de conjunto con la em-
presa en sus relaciones con suministradores, acreedores y
clientes, asesorando fmancieramente en 10 relativo alas

variadas alternativas de montaje de las transacciones y bus-
calida siempre una relacion costo-beneficio favorable para
su cliente.

La administracion financiera en el BPA de Ciudad
Habana

La administracion fmanciera se comienza a aplicar en el
BPA como parte del seguimiento alas empresas con fman-
ciamientos de altos niveles de riesgo. Se inicia de manera
experimental en junio del 2000 en un conjunto de empresas
del sector de la construccion, limitandose al control del usa
de los financiamientos otorgados, amortizaciones y al
cobra de un porcentaje de sus ingresos como garantia de
los mismos.

Este tipo de administracion se mantiene actualmente y
ha contribuido al control del nivel de creditos vencidos de
este sector.

No es hasta enero del ano 2002 que se inicia la aplica-

cion integral de las funciones de la administracion financie-
fa. Para elio se seleccionan dos empresas de un sector que,
dada la situacion que atravesaban, crall consideradas de alto
riesgo: industria ligera.

Las empresas seleccionadas fueron:
1. Empresa de Confecciones Encanto.
2. Empresa de Confecciones Gala.
En el caso de la primera, quedo interrumpido en enero/03,

pOt 10 que solo se mantiene la administracion de la segunda.
Es necesario puntualizar que durante el ejercicio de la

administracion, la direccion de la empresa, junto con sus
funcionarios, esta expuesta a un sensible mimero de riesgos,
entre los que se encuentran: los riesgos tecnologicos, ope-
rativos, financieros, de cambios, de tasas de interes, de acci-

dentes. La ocurrencia puntual 0 simultanea de algunos, 0
todos elios, atentan contra la efectividad de la produccion
y/0 el servicio.

Entorno empresarial
L~s empresas hall enfrentado una situacion financiera

bastante tens a, caracterizada pot la falta de opartuna liqui-
dez; asi como par la inestabilidad en el abastecimiento, efec-
tos que, en ocasiones, hall estado acompanados de carencia
de fmanciamientos para hamar oportunamente sus obliga-
ciones con los suministradores. Pot tales razones hall sido

victimas de una acentuada dependencia al credito comercial
brindado pot los proveedores, quienes incorparan ocultas
en los precios sensibles tasas de financiacion, encareciendo
los costas de produccion y reduciendo, pOt tanto, el rendi-
miento sabre el peso invertido.

Las causas expuestas anteriormente condujeron a la intro-
duccion pot el sector empresarial de una forma de asociacion
para producir, denominada produccion cooperada, la cual si
bien se constituye en alternativa emergente para el suministro
de la materia prima, el cooperante, obviamente, en el cobra
posventa reconoce una disminucion de la velocidad de rota-
cion de su capital de trabajo, par 10que transfiere al precio de
la mercancia el riesgo que provoca un largo cicIo de conversion
del dinero. POt tanto, esta formula productiva no libera alas
empresas del efecto de las tasas de financiacion.

Las relaciones mercantiles con las empresas, asi como un
estudio de la concurrencia de precios, terminos de ventas,
condiciones de raga y compartamiento de las tasas de inte-
res en el mercado financiero internacional, nos lievan a pre-
suponer con bastante exactitud que las tasas de fmanciacion
aplicadas hay al mercado empresarial oscilan en un tango
entre el 18 % y el 35 (Yo,y en determinados casas pueden
set hasta superiores. Tal es el efecto de este comportamien-
to que en la estructura del precio de venta interno la mate-
ria prima slide representar entre el50 % y el60 % en deter-
minados sectores de la industria nacional.

Quiere decir que par cada peso de ingreso la mayor par-
te va dirigida al suministradar extranjero para recuperar el
costa de la materia prima; este efecto se traduce en un pe-
queno margen de rendimiento del capital de trabajo em-
pleado, en beneficia de la empresa.

EMPRESA DE CONFECCIONES GALA:
ANTECEDENTES. ACCIONES COMETIDAS

La Empresa de Confecciones GALA pertenece a la
Union Textil subordinada al :Minisreriode la Industria Lige-
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Una concepcion mas
amplia del analisis
economico de lag

empresas 10 constituye
la administracion

financiera

fa. Su actividad fundamental radica en la praducci6n y
comercializaci6n de prendas de vestir y arras confecciones
textiles, y es lider en la confecci6n de uniformes.

Ademas, realiza tambien decoraciones para habitaciones,
hoteles, oficinas, asi como arras praducciones tales como
sabanas, destinadas a la venta en tiendas recaudadoras de
divisa (fRD) y arras.

A partir del ano 2000, y par orientaciones del Comite de
Acreedores, comienza a operar cuenta corriente en MLC, (a
partir de julio/031a cuenta es en CUe), contrayendo una
obligaci6n de 1.2MM USD con destino al MINIL para el
pago de obligaciones de este organismo con otros bancos.
En el 2001 se aprabaron 2 financiarnientos que se fueron
amortizando, seglin contratos hasta finales de diciembre,
cuando se decide unir estos tres financiarnientos en uno. En

agosto del 2002 se amplia este contrato, y es bajo el esque-
ma de adrninistraci6n fmanciera que se ha podido recupe-
far este financiarniento.

Antecedentes:

(a) Produce fundamentalmente para ills cadenas de tien-
das recaudadoras de divisas,cuyoprincipal clientees la pobla-
ci6n, y los precios de los pra-
ductos incorporan una rasa
impositiva superior a $2.00; a
su vez se trata de que los pre-
cios de venta sean asequibles,
fundamentalmenrelosquecla-
sifican de primera necesidad,
para este segmento de merca-
do.

(b) De igual forma, la ven-
ta en consignaci6n ha sido
prktica en las relaciones entre
las cadenas y determinados
sectores de la industria. Esta

variante contractual entorpece
el efectivo desarrollo de la
industria y conduce a la inmovilizaci6n de recursos finan-
cieras, a la desaceleraci6n del cicIo de conversi6n del dine-
fa, a la rebaja peri6dica de precios par lenta rataci6n (laslla-
madas notas de creditos), prktica"internacional para este
tipo de venta y que obliga al praductor a la supervisi6n
peri6dica respecto al grado de exhibici6n de sus mercand-
as en tienda.

(c) El sistema de entrega alas cadenas par parte de la
industria se ha caracterizado mayoritariamente par la entre-
ga descentralizada (tiendas y/o divisiones), 10cual encarece
sustancialmente los costas del praductor par concerto de
fletes de transporte. Ademas, incorpora la obligaci6n para
la industria de teller que esperar 30 dias para la conciliaci6n
de estos niveles con las respectivas casas matrices, y despues
tienen que ofrecer hasta 60 dias de credito comercial para
poder cobrar.

(d) Las cadenas mantienen la tendencia de no aceptar
letras de cambia, tal y como establece la Resoluci6n No.
56/2000 del Banco Central de Cuba, a excepci6n de tien-
das panamericanas, que pagan par transferencia electr6nica
establemente a los 30 dias; el testa de las cadenas utilizan
para comprar el credito comercial. Sin embargo, cuando
aceptan este instrumento de raga, 10 hacen con fechas de
vencirniento que la mayoria de las veces sobrepasa los 120
dias, las que solo se pueden utilizar como media de raga

.- - -
(domiciliadas en cuenta, no avaladas) 0 como garantia (a
realizar el raga). Este accionar lirnita a la industria a poder
descontar estos efectos comerciales ante los bancos.

(e) A partir de este ano (2003) se autoriza la confecci6n
y venta de uniformes a empresas de la economia nacional,
permitiendo ampliar el espectro del mercado de GALA.

(f) Trabaja en esquema de praducci6n cooperada.
(g)Tiene la contabilidad certificada; se encuentra en per-

feccionarniento empresarial.
(h) Posee un equipo de direcci6n y econ6mico joven,

pera con experiencia en el sector y con buena preparaci6n
tecnica.

(i) Sus praducciones tienen gran demanda y es lider en
el mercado.

Los factores antes expuestos, analizados en su conjun-
to, permitieran seleccionar a esta entidad para la aplicaci6n
conjunta del ejercicio de la administraci6n fmanciera, con
enfoque de sistema.
Acciones que conforman el esquema de la adminis-
tracion financiera

Las acciones ejecutadas en la entidad para cumplimentar
este esquema son:

1. La tesoreria.

2. La consultoria y aseso-
ria financiera.

3. La capacitaci6n.
4. La participaci6n en jun-

tas financieras, comites de
contrataciones, consejos de
direcci6n, tecnicos y/0 de
praducci6n, juntas de cobras
y ragas, para tratar asuntos
puntuales vinculados directa
0 indirectamente al tema
financiera.

5. La participaci6n en
negoClaClones.

6. El diseno de esquemas financieras que contribuyan a
la elevaci6n de la liquidez, solvencia y capitalizaci6n de los
recursos financieras invertidos.

Cada una contiene los siguientes aspectos:
Tesoreria

Esta estrategia supone, 16gicamente, que las empresas
deben empezar par reconocer la necesidad de revisar a fon-
do su fluiDde caja, aspirando a optirnizarlo al maxima. Pra-
corar que su fluiD se realice de la forma mas eficaz, con
ingresos agilcsy fluidos, al minima coste, desembolsos con-
trolados y,10que es el dogma en este tema, aspirar perma-
nentemente a "la minima liquidez ociosa posible". Implica
tambien el analisis paso a paso de todos los pracesos que
inciden en la recepci6n y entrega de los pedidos de clientes,
la contrataci6n, la praducci6n, la emisi6n de facturas y
documentos de cobra, la fijaci6n de formas y fechas de
cobras, el ingreso en valor, ete. Es obvio que no resulta fkil
implantar esta nueva filosofia sin que la empresa se impreg-
fie, paralelamente, de una nueva cultura empresarial que de
la debida importancia al valor del binomio dinera-tiempo.

Todo clio serviria poco si paralelamente no se implanta
un sistema de centralizaci6n de la tesoreria, ya que ello evi-
ta la dispersi6n de saldos y condiciones, y reduce costas
fmancieras y administrativos, posibilitando el aumento en la
eficacia del manejo de los fluiDS monetarios -ingresos y
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ragas-, con un mayor control de la liquidez y las relaciones
bancarias.

La tarea de tesoreria hay que verla en diruimica. El esquema
para su montaje estara sujeto alas caracteristicas, necesidades y
momentos en que clasifica la empresa donde se vaya a ejecutar.
Debeci definir dentro de los ingresos la estructura de los cos-
tos y, pot ende, los destinos de los dineros. Es pot el1o que !as
subcuentas (submayores) a crear podran responder a gran des y
medianas partidas de gastos, pot tipo de producciones coope-
radas, pOt suministradores, acreedores, principales rubros pro-
ductivos, pOt plantas, unidades bisicas de asegurarniento y/0 de
produccion, ete.

La tesoreria se conforma a partir de:
(a) La cuenta corriente de la empresa y una cuenta de

administracion conjunta con el banco, la cual, en el caso de
la MIL, se abre seglin la Resolucion 76/2001 del Banco
Central de Cuba y al amparo de la pro pia licencia de opera-
Clones.

La cuenta corriente es operada par la empresa, hacienda usa
de su chequera. A la misma se acreditaran todos los ingresos
obtenidos pOt la actividad empresarial, de la que se cubren los
gastos de operaciones y !as
comisiones pOt transaccio-
nes financieras y la de adrni-
nistracion. El porcentaje de
los ingresos destinados para
cubrir los destinos antes cita-

dos, cumpliran como princi-
pia representar justamente
los necesarios, con el objeti-
vo de que la empresa se sien-
ta motivada a elevar sus ven-

tas y cobras para poder
enfrentar maJores gastos
dentro de los planificados u
otros no previstos, pero que
resulten necesarios y autori-
zados. En el caso de la

Empresa Gala se determino,
en un principia, que en la
cuenta corriente permane-
ciera un 18% para gastos de operacion de la empresa, donde
tambien se incluye el2% del MEP Yel 0.5 % de comision pot
el servicio de adrninistracion.

(b) La cuenta de adrninistracion se opera pOt mandatos de
ragas emitidos pOt la empresa, tomando en consideracion la
composicion y origenes de los ingresos, siempre basta el mon-
to acumulado para cada destino. Se opera mediante cheques de
gerencia y/0 transferencias bancarias, previa autorizacion del
banco. Se nutre a partir de transferencias directas de la cuenta
corriente, provenientes del testa de cada ingreso.

La cuenta de administracion consta de un registro para
sus operaciones, en el cual se reflejan todos los ingresos
detallados, seglin su origen (fuente del ingreso) y concertos
(destino de los gastos), distribuidos porcentualmente, res-
pondiendo al estudio de las fichas de costas de las pro-
ducciones. Esta cuenta, ademas, se divide en submayores,
donde se reflejan los ingresos pOt origenes.

(c) La cuenta de adrninistracion registra y opera dos
grandes concertos, que son: banco y materia prima.

(d) En el caso de la materia prima, habra tantos subma-
yates como cooperantes y/0 suministradores operen con la

-
empresa. En este sentido, cabe seiialar que la empresa pue- Ij;
de set titular de un submayor pot la materia prima de sus ~
inventarios propios. En la empresa GALA los submayores (iJ
corresponden a los siguientes suministradores:

I
~

-Bumartex S.A (suministrador exclusivo) ""
-Cases and Cases ;;
-Wan-Pei ~

~~ 1&
(e) Los depositos de los ingresos se resumen en un cer-

tificado de deposito, el CUaldetalla sus origenes. a:
(f) Las ordenes de raga se resumen en un modelo con

I

w
ese destino. ~

(g) En el caso de las producciones cooperadas y/0 con- @
tratos con suministradores cobra posventa, los ingresos de w
cada semana se liquidan pot ordenes de pago hasta el rn
importe acumulado, en fecha fija de la proxima semana.

I

n
Este metoda para el raga es de aceptacion favorable para £
cooperantes, suministradores y empresa, ya que asegura un
nivel de confianza en el proveedor de la materia prima en
esas {:ondiciones, y la posibilidad de recibir nuevas sumi-
nistros.

(h) Los ragas no sc rea-
lizan sin antes cuadrar

todas las operaciones de la
seman a con el movirniento
diario de los estados de
cuentas.

~)Los efectos pOt pagar
se presentan en el siguiente
orden:

Primero: ante la cuenta
corriente.

Segundo: ante la sub-
cuenta 0 submayar de ma-
teria prima de la empresa.

POt ultimo, ante la cuen-

ta de banco, la que ante la
imposibilidad de efectuar
con las anteriores valoraria
la factibilidad de cubrir el

efecto contra su provision,
renegociando la nueva obligacion con letras, cumpliendo
con todo 10 regulado en la Resolucion No. 56/2000 del
BCe.

En el caso de las obligaciones con el banco, este se cons-
tituye en la primera opcion a pagar pot la empresa, antes de
efectuar otros ragas, 10 que permite reducir el nivel de pres-
tamos y, pot supuesto, el niVel de riesgo, insertando la posi-
bilidad del montaje de tipos de operaciones que aumenten
la liquidez y reduzcan el cicIo de conversion del dinero.

Consultoria y asesoria financiera
Consiste en:

Aplicacion y seguirniento a partir de los estados finan-
cieros, del anilisis cuantitativo y cualitativo de:

(a) 36 razones economico-flllancieras.
(b) Analisis del origen y aplicacion de rondos.
(c) Analisis del flujo de efectivo.
(d) calculo del punta de equilibria.

Ademas, durante la adrninistracion se hall reiterado

temas puntuales en el orden tecnico, como ha sido el caso
de la necesidad e importancia de ejecutar la trilogia vender-
producir-cobrar, y los beneficios que de ella se desprenden,
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as! como la importancia de la aplicacion correcta de las
normas de consumo.

Capacitaci6n
La capacitacion se desarrolla con el personal seleccio-

nado (directivos y principales especialistas). Se imparte par
personal universitario del banco, con experiencia en la espe-
cialidad economica y empresas, sin costa para el cliente;

para ello se realizan:
(a) Cursos de administracion financiera en sabados alternos.
(b) Evaluacion de una situacion fmanciera dada en el

transcurso de reuniones.

En algunos de estos encuentros hall participado, seglin
el tema: jefes de talleres y de produccion.

Participaci6n en juntas financieras, comites de con-
trataciones, consejos de direcci6n, tecnicos y/ 0 de pro-
ducci6n, en el tratamiento de asuntos puntuales, vincu-
lados directa 0 indirectamente al tema financiero

Semanalmente sesionan las juntas fmancieras y/0 de

cobras y ragas, en ills cuales se conoce y discute el nivel de
ventas, el de ingresos que se produciran, as! como las obli-
gaciones mas inmediatas, es decir, se analiza el flujo de efec-
tivo que se producira, detectando riesgos de
tipo comercial y financieros.

En el testa de ills tareas se participa a discre-
cion, fundamental-

mente en puntas vin-
culados directamente

con el aspecto finan-
ciero y productivo.

Participaci6n
en negociaciones

Comprende la par-
ticipacion del banco
en negoctaClones, con
el fin de asesorar en
terminos financieros
a nuestro cliente. En
estas reuniones el
banco no contrae

compromisos ni obli-
gaciones con los suministradores y/0 acreedores de la empre-
sa. Su funcion solo es asesorar.

Diseno de esquemas fmancieros que contribuyan,
con la elevaci6n de la liquidez, a la solvencia y capita-
lizaci6n de 10s recursos financieros invertidos

Participacion en el diseno y evaluacion con la empresa
de esquemas de operaciones financieras, dirigidas a los rilles
enunciados, buscando siempre el mellor costa fmanciero

para el cliente.

MODIFICACIONES REALIZADAS AL
ESQUEMA DE ADMINISTRACION
FINANCIERA A PARTIR DE JUNIO

En junio de este ana, despues de la experiencia adquiri-
da al transcurrir 10 meses de ejercicio de trabajo conjunto
entre nuestro banco y GALA, aparecieron nuevas condi-
ciones que originaron modificaciones al esquema que se
vema ejecutando, las cuales fueron:

. Propuesta y aprobacion de una linea de credito simple
par un limite maximo de 1,000.0 MCUc.

. DiSmIDucion del fluiD de ingresos de la empresa provocado par:

- No cumplimiento del raga de 10conciliado hasta sep-
tiembre/02 por parte de las cadenas, aplazandolo para los
meses de febrero, abril y mayo del 2003.

- Decision de Rafm S.A. de efectuar descuentos de un

15% a todas las facturas pendientes de raga, de deudores
del sistema de las FAR, como son TRD y Gaviota.

La afectacion del flujo de ingresos par las causas ante-
riores provoco el incumplimiento de las obligaciones de
GALA para con el banco, registrandose par primera vez
como credito vencido.

La linea de credito simple aprobada se conforma a par-
tir del saldo deudor al cierre de junio/03, mas la reserva de
disponibilidad (diferencia entre ellimite maxima aprobado
yel saldo deudor vigente) que se utilizaria para operaciones
puntuales, cuya recuperacion no excediera los 120 dias.

Las modificaciones al esquema se refieren a:. Modificacion de los porcentajes establecidos para la
cuenta corriente y de administracion:

a) El 10% se destina a cubrir gastos de operaciones, en
la cuenta corriente.

b) El 90% restante se deposita en la cuenta de
administracion de rondos y se destina a

amortizar los creditos que
GALA mantiene vigente

con nuestro banco,

procediendo con este
manto a la liquidacion
de los intereses y el
principal..El mvel de amorti-

zacion que se produzca
mensualmente deter-

minara la capacidad
de retoma, la cual
sera limitada de forma

obligatoria mensual-
mente en la suma de

83.3 MCUC, con el

fin de que se vaya
amortizando mensual-

mente ell,OOO.OMCUC
Las retomas tendran como JestinG el raga de la mate-

ria prima al proveedor, ejecutandose una vez al mes, 10 que
origina un nuevo suplemento al contrato orib>inalamortiza-
ble durante los dace meses posteriores.

Consideramos necesario apuntar que ninglin esquema
fmanciero tiene alglin toque de magia; para lograr su efecti-
vidad tienen que cumplirse de manera obligada la trilogia
del exito de los negocios: vender, producir y cobrar.

ESTRATEGIA COMERCIAL

Para contribuir al exito del esquema actual se trazo la
siguiente estrategia comercial:

1) Planear la produccion de conjunto con la empresa,
con el objetivo de lograr una estabilidad en el suministro de
la materia prima.

2) Aceleracion del cido de conversion del dinero, ven-
diendo, produciendo y cobrando rubros productivos con
caracter!sticas de lideres en el mercado.

Entre estos citemos como prioridad inmediata las saba-
nas, ills cuales tienen:
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a) Gran demanda como resultado del significativo des-
abastecimiento en tiendas.

b) Sus indices de consumo son mas bajos, 10que permi-
te obtener un mayor rendimiento del tejido, a diferencia de
la modistura.

c) Se constituye en producto de primera necesidad para
la poblacion y nunca la industria ha podido satisfacer la
demanda.

d) Su cicio de rotacion es de los mas bajos pot interve-
nit en el proceso solo dos pasos tecnologicos (cosido y
embalaje)

e) Disposicion de las cadenas a contratar raga en 30
elias,dadas las condiciones de desabastecimiento.

3) Elevar el rendimiento del dolar invertido, con el fill
de destinarlo a amortizar deudas viejas.

4) Los nuevas financiamientos deberin responder a los
siguientes intereses:.Adquisicion de nuevas materias primas, con el fin de
utilizarlas en la praduccion de productos lideres (de meno-
res costas de produccion, de determinado nivel de condi-
cion de monopolio en el mercado par parte de la empre-
sa, de bajos cicios de rotacion, demandados en el mercado
y de insuficiente oferta en plaza y con favorables terminus
de cobra, entre las mas importantes)..Adquirir las materias primas en condiciones y terminus
de raga atractivos para el suministrador, 0 sea, que Ie per-
mitan a este una tariJa rotacion de su capital, de manera
que se puedan lograr precios mucho mas bajos, como
resultado de la reduccion del credito comercial.

5) Garantizar sistematicamente la provision para
el cobra de las cuotas y plazas de los contratos de
financiamientos.

6) Evaluar detenidamente y con objetividad las
potencialidades para la generacion de nuevas ingre-
sos y el grado de aseguramiento material y producti-
va.

7) No comprometer nuevas financiamientos en
ragas de deudas viejas.

8) Exigir y lograr de la empresa una politica de
austeridad, Jande cada recurso que se invierta sea
para optimizar las fillanzas empresariales.

9) Renegociar deudas en cuotas y plazas razona-
hies, cumplibles y en fielcorrespondencia con el cre-
ciente desarrollo del fluiDde efectivo, tanto con los
acreedores, como con la banca.

RESULTADOS OBTENIDOS CON LA
APLICACION DEL ESQUEMA

Ai cierre del mes de octubre, transcurrido mas de
un ano de la aplicacion de este esquema de adminis-
tracion financiera, se hall obtenido resultados satis-
factorios tanto para la empresa, como para el banco.

A continuacion se realiza el anilisis financiera de la

empresa a traves de las razones economicas fillancieras y la
tendencia de los indicadores (ver tablas).

Comentario No.1.: Aruilisis del activo circuIante.

La Empresa Gala cuenta, al cierre de sept.j03, con un
activo circulante equivalente a 5491.4MP; la estructura de
este indicador (ver tabla 1) es:

El peso fundamental del activo circulante se con centra-
ba al cierre de sept.j03 en el total de inventario, 3,254.0MP,
y dentro del mismo la carga mas pesada se encuentra en el
inventario materia prima y materiales, 1,693.8MP, 10 que
significa un 52,1 % del activo circulante. No obstante, se
pudo observar que esta partida disminuyo de un periodo a
otto en 547 ,2MP; tambien se apreciaron reducciones en el
inventario mercancias para la venta de 42,6MP, todo 10 cual
influyo en que disminuyera el inventario total en 646,5MP.
Esta disminucion se debio Eundamentalmente a la depura-
cion que se ha estado realizando de los inventarios en el
transcurso de este periodo.

Pot su parte, las cuentas pOt cobrar tambien disminuye-
roll en 195,4MP, y representan, al cierre de septiembre/03,
el16,9% del activo circulante. Esta reduccion se debe a una

agresiva gestion de cobras pot parte de la empresa, aseso-
facia en la reunion de cobras y ragas, y apoyada par nues-
tro banco en su efectividad.

Los efectos par cobrar se redujeron a su vez en
120,7MP, ya que la empresa ha estado presentando al des-
cuento letras de cambia en busca de alternativas que Ie per-
mitan incrementar sus ingresos.

Es asi como se ha posibilitado un crecimiento del efec-
tivo en banco, tanto en moneda nacional como en divisas,

aumentando con ello la razon de liquidez inmediata. Par su
parte, el efectivo en caja disminuyo en 279,4MP, aspecto
favorable, ya que con esto se evita la erogacion de efectivo
en cuantias elevadas. Recordemos que en caja solo debe
existir un rondo para ragas menores.

Comentario No.2.: soble la composici6n del pasi-
vo circulante. (tabla 2)

El anilisis de las obligaciones inmediatas nos indica que
los pasivos circulantes se redujeron de un periodo a ottO en
95,6MP. Ai cierre de septiembre/03 el 32% del total de las
obligaciones se concentraba en las cuentas par pagar, y el
28% en los cobros anticipados, los cuales se incrementaron,

Tabla 1
UM:MP

CONCEPTO SeptO2 % SeptO3 % Variacion

EFECTIVO EN BANCO M.N. 28,6 0,5 322,6 5,9 294

EFECTIVO EN BANCO CUC 48,1 0,8 235,3 4,3 187,2

EFECTIVOEN CAJA 280,2 4,5 0,8 o -279,4

EFECTOS paR COBRAR CP 473,7 7,7 353,0 6,4 -120,7

CTAS. paR COBRAR CP 1,161,9 18,2 925,9 16,9 -195,4

INVENTARIO TOTAL 3,900,5 63,3 3,254,0 59,3 -646,5

Prod. terminada 1,216,0 31,2 1,091,7 33,5 124,3

PrOd. en proceso 120,2 3,1 186,5 5,7 66,3

Mercancias para vents 99,2 2,5 56,6 1,7 -42,6

Partes y piezas de respuesto 136,1 3,5 137,6 4,2 1,5

Uti.IElsy herramientas 86,1 2,2 85,4 2,6 -0,7

Materia prima y materiales 2,241,0 57,5 1,693,8 52,1 -547,2

Otros inventarios 1,9 o 2,3 0,1 0,4

OTROS CIRCULANTES 212,9 3,5 276,8 5,0 63,9

PAGeS ANTICIPADOS 100,6 1,6 123,0 2,2 22,4

TOTAL 6165,9 100 5491,4 100
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debido a que la empresa trata de contratar siempre con sus
clientes un raga anticipado del 35% del valor total del con-
trato de venta. Es significativo que los prestamos a carlo
plaza representen al cierre de septiembre/03 solo el 23%
del activo circulante, y que hayan disminuido de un perio-
do a otto en 565,7MP, 10cual viene dado For la amortiza-
cion gradual y la liquidacion de los creditos a carlo plaza
que se hall realizado en el transcurso de un ana, bajo nues-
tra administracion.

Par todo 10 que hemos analizado, podemos llegar a la
conclusion de que aunque el capital de trabajo generado
For GALA ha disminuido en 578,9MP, debido a una dis-
minucion del activo circulante, la calidad del mismo ha
mejorado considerablemente, y boy sus activos mas liqui-
dos hall aumentado, 10cual contribuye a la liquidez real de
la empresa.

Si analizamos enrOllees las principales razones e indica-
dares fmancieros:

-Solvencia total (2,05):aumento favorablemente en 0,12,
ya que sus activos totales aumentaron, mientras que el total
de pasivos disminuyo considerablemente. Aunque, como
sabemos, este indicador es bastante absoluto, demuestra
que la empresa es capaz de hacer frente a sus obliga-
ciones con los bienes que posee.

-Endeudamiento total (0,49): ha disminuido de un
periodo a otto, producto Eundamentalmente de la dis-
minucion de la partida prestamos recibidos en
565,7MP, 10 cual refleja que la situacion de endeuda-
miento que GALA tenia en el 2002 se ha ido solucio-
nando con la amortizacion y,en algunos casos, la liqui-
dacion de deudas viejas. Esto Ie da a la empresa la
capacidad para tamar nuevas financiamientos, siempre
y cuando estos no se utilicen para pagar deudas viejas,
ya que el raga de las mismas debe salir del rendimien-
to de las nuevas operaciones que se monten.

-Capacidadde devolucionde la deuda (7,45):aumento
de un periodo a otto, debido a una disminucionde las uti-
lidades, fundamentalmente producto de un aumento de
los gastos financieros,influenciado esencia1mentepar los
intereses que GALA ha debido amortizar en este Ultimo
periodo.

-Liquidez inmediata (0,14): aumento favorablemen-
te par el incremento del flujo de ingresos de la empre-
sa, dada la importancia que ha tenido la labor conjun-
ta entre la empresa y el banco, accion que ha posibili-
tado que boy el colectivo de trabajo de GALA tenga
una sinergia de pensamiento economico, y ha condu-
cicio a que se trabaje desde la base For elevar el nivel
de ingresos de la empresa.

-Liquidez a carlo plaza (0,45): disminuyo, debido a la
reduccion de las cuentas par cobrar. Esta razon supone la
conversion inmediata de los activos corrientes mas liqui-
dos en dinero, para cancelar sus obligaciones. Como se
puede apreciar, esta empresa todavia esta lejos de teller una
razon icida ideal, la que se considera sea de 1 a 1, 0 sea, par
cada peso que se debe a carlo plaza, se tiene un peso facil-
mente convertible en los activos circulantes.

-Liquidez media (1,25): disminuye tambien a causa de
una sustancial disminucion de los inventarios, particular-
mente del inventario materia prima y materiales, debido a la
depuracion de inventarios que ha estado realizando GALA
en sus almacenes.

-Rentabilidad economica (0,02): no ha sufrido variacion
de un periodo a otto y,aunque es baja, indica la capacidad
de la empresa de generar utilidades a partir de sus activos.

-Relacion cuentas par cobrar/ capital de trabajo (0,66):
aumento,lo cualrepresentaque par cadapeso de capitalde tra-
bajo que se invierte0,66pesos son de cuentas par cobrar.

-Cuentas par cobrar/ventas netas (0,15): disminuyo
favorablemente, y se encuentra en un nivel aceptable, pro-
ducto de que bubo un incremento de las ventas de 933,9
MP, mientras que las cuentas par cobrar disminuyeron,
como ya habiamos analizado, a consecuencia de una efi-
ciente gestion de los cobras, en la recuperacion de cuentas
par cobrar viejas.

-Costa de venta/ventas netas (0,83):no ha sufrido varia-
cion de un periodo a otto, ya que las ventas se hall incre-
mentado en la misma medida que los costas. GALA, como
muchas arras empresas de la industria cubana, para posi-
cionarse en el mercado ha tenido que deprimir un tanto los
precios de sus productos, revisar las fichas de costos de
cada una de sus producciones para, basta donde es posible,
disminuir precios sin dejar de obtener utilidades e incre-
mentar las ventas.

.~

Tabla2

CONCEPTOS Sept.02 Sept.03 Variacion

Efectos per pagar 190,2 210,0 19,8

Cuentas per pagar CP 1,224,0 1,316,5 92,5

Prestamos a CP 1,502,7 937,0 -565,7

C/Pag. Compra AF 157,1 81,7 -75,4

C/Pagar Diversas 0,2 1,3 1,1

Cobras anticipados 825,9 1,151.1 325,2

Otros circulantes 282,0 390,2 388,9

Total obligaciones 4182,1 4086,5
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EI disefio del esquema de
administraci6n expuesto

garantiza el control de los
flujos de dinero a la

cuenta corriente, evitando
la inmovilizaci6n de

recurs os y facilitando el
cobro

-CicIo de cobra (42 dias):
decrecio favorablemente en

18 elias, con respecto a sep-
tiembre/03, 10 cual viene
dado pOt 10 que se explico
con anterioridad.

-Pasivo circulante/capital
de trabajo (2,91): como se
aprecia al cierre de sept./03,
sabre cada peso de capital de
trabajo existia una obligacion
a cotto plaza de $ 2,91, 10que
nos indica las demandas que
pesan sabre el capital de tra-
baja, para sostener el volu-
men de ventas. Este efecto nos

indica las demandas que pesan sabre el capital de trabajo
para sostener el volumen de ventas de esta empresa, pot 10
que podemos aflrmar que su capital de trabajo todavia
resulta insuflciente.

CicIo de raga (72 dias): esta en correspondencia con el
cicIo de cobra, 10 cual es una buena seiial, ya que se obser-
va un equilibria entre el credito comercial que GALA otor-
ga a sus clientes y el credito comercial que Ie ofrecen sus
proveedores. Recordemos que retener los ragas de una for-
ma prudente tambien constituye una via de flnanciamiento
externo.

-CicIo de rotacion de los inventarios:

(a) En la rotacion de la mercanda para la venta (3 dias)
se aprecia una reduccion de 3 dias.

(b) La rotacion de la materia prima (154 dias) disminu-
yo en 70 dias. Es valida acIarar que este cicIo tan elevado se
debe fundamentalmente a que dentro de estos inventarios
existe un fuerte nivel de accesorios, como son biIas, boto-
nes, percheros, nylon, etc., que se utilizan en la confeccion
y terminacion de todas sus producciones.

(c) La rotacion de la produccion en proceso (9 dias)
aumento en 3 dias.

(d) La rotacion de la produccion terminada (53 dias)
disminuyo en 14 dias.

Como se aprecia, el cicIo de conversion de los activos a
nivel del total de la actividad disminuyo en 102 elias,a 10
cual ha contribuido el asesoramiento brindado pot el ban-
co en la busqueda de alternativas que permitan disminuir
este cicIo.

Despues de categorizar cuales son los resultados de la
administracion que se evidencian en los estados flnancieros
de GALA, nos referimos a otros logros como son:

Lo anterior se conflrma en el resultado obtenido en los

indicadores de endeudamiento total y la capacidad de devo-
lucion de la deuda ( 0,49 y 7,45).

Hasta el cierre de mayo del 2003 el ingreso promedio
mensual de GALA fue de 206,5 MUSD. A partir de junio

del 2003 el efecto del nuevo

esquema aplicado incremento
este promedio a 345,3 MCUc.

Se hall ejecutado operaciones
de fmanciamiento factibles para
GALA, donde su proveedor les
ofrece un descuento comercial

pOt pronto raga sabre la materia
prima que esta pendiente pot co-
brat, 10 cual ha permitido la dis-
minucion del cicIo de conversion
del dinero.

CONCLUSIONES

1) Es importante la adminis-
tracion flnanciera del capital de trabajo, la cual nos permite
conocer la estructura, origen, calidad y distribucion de los
activos y pasivos, as! como la posibilidad de tamar acciones
que'incrementen su eflcacia pot la empresa.

2) La Administracion Financiera como disciplina enfoca
su contenido en el adecuado manejo de categorias econo-
micas, entre las cuales citemos: capital de trabajo, cuentas
pot cobrar, inventarios, efectivo, etc. La efectividad del ana-
lisis de estas depende signiflcativamente de la calidad de la
informacion contable de la empresa.

3) El diseiio del esquema de administracion expuesto
garantiza el control de los fluiDS de dinero a la cuenta
corriente, evitando la inmovilizacion de recursos y facilitan-
do el cobra de las cuotas de amortizacion contratadas, 10

que contribuye al control y recuperacion del capital inverti-
do y la ejecucion del raga de otras obligaciones previa-
mente acordadas.

4) El esquema tambien ha permitido el montaje de ope-
raciones flnancieras que aumentan la liquidez de la empre-
sa y contribuyen a la disminucion del cicIo de conversion de
los activos y su rentabilizacion.

5) La administracion flnanciera ha contribuido al mejo-
ramiento de los indicadores economico--flnancieros de la

entidad, a la disminucion del endeudamiento total, a la

obtencion de precios mas ventajosos yal logro de una pla-
neacion de la produccion.

6) Ha mostrado la eflciencia en la gestion comercial que
helle lugar al aplicar la trilogia vender-producir-cobrar, la
cual influye en la calidad del capital de trabajo.

7) Ha conttibuido al control y disminucion del mvel de riesgo.
8) La administracion ha permitido al banco el conoci-

miento de la actividad productiva de la empresa, sus nece-
sidades, la implantacion de una estrategia comercial que
incremente sus resultados economicos.

Recomendamos la aplicaci6n de este esquema de traba-
jo en aquelias empresas que presenten altos niveles de ries-
go, como parte del seguimiento a las operaciones de fman-
ciamientos, y adaptarlo a las condiciones particulates que
las caracterizan para con elio contribuir a la disminucion de
sus niveles de endeudamiento con los bancos.

* Jefa del Departamento de Analisis de Riesgo y
Especialista de Banca de Empresas del
BPA, Ciudad de La Habana, respectivamente.

CumplirniEmtode las obligaciones con losbancos

Institucionbclncaria Situacion actual

BPA Liquid6 81% deuda vieja.

BPA Se amortiza segun contrato (15%).

BICSA Liquid6 su deuda

BFI Se amortiza segun contrato
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Papel del sistema bancario y
financiero cubano en la lucha
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contra la corrupci6n y el deli to
Brfgida A. Tamayo Hechavarrfa*

Cuba sigue euidadosamente
1a ev01uei6n de 10s graves

problemas internaeiona1es y
apliea medidas preventivas
para evitar que su sistema

baneario seaemp1eado para
1avardinero

E
1sistema bancario y fmanciero cubano juega un
papel importante en la prevenci6n y detecci6n
de hechos delictivos y de corrupci6n, implicito
en las funciones que realiza, pero a su vez se
convierte en blanco de interes de sujetos que

violan las leyes y regulaciones establecidas par el
pais.

Las experiencias acumuladas durante los Ultimos aDos
hall demostrado que ningLin pais 0 miembro del sector
fmanciero esta exento de la posibilidad de verse involucra-
do en operaciones de caracter fraudulento. Sin embargo, a
pesar de las necesarias transformaciones realizadas en nues-
tra economia, como resultado de la desaparici6n del anti-
gun campo socialista y las implicaciones que de ello se deri-
v6, Cuba mantiene una situaci6n que podemos considerar
de privilegiada en el sistema de vigilancia y protecci6n alas
instituciones fmancieras, ante intentos de que las mismas
puedan ser utilizadas para camerer hechos delictivos.

El delito financiero en el

mundo actual es parte del
resultado que origina la eco-
nomia globalizada mundial,
donde la delincuencia organi-
zada genera grandes sumas
de dinero mediante el trafico

de drogas, la prostituci6n, el
contrabando de armas, la
evasi6n fiscal, el fraude, la
malversaci6n, entre otros.

La publicaci6n de los
escandalos producidos par
malversaci6n, fraudes, lavado
de dinero, son hechos que
diariamente sacuden al mundo

fmanciero. lnvolucrados en los mismos podemos ver desde
grandes empresas y bancos hasta transnacionales y grupos
corporativos, 10 que conlleva el desprestigio y desconfianza
del publico, quien recibe las secuelas del accionar antes
mencionado.

MUltiples medidas se taman en el mundo par parte de
las autoridades supervisoras, organismos internacionales y
arras instituciones que luchan contra esos flagelos, pero
para lograr su efectividad es imprescindible la cooperaci6n
internacional entre esas autoridades, sean judiciales, policia-
les, de regulaci6n y supervisi6n fmancieras, a fm de acorra-
lar el crecimiento del delito fmanciero.

Todos estos elementos estan conectados con el riesgo
operativo, que surge par deficiencias en la infraestructura

operativa y tecno16gica interna, externa y sistemas de con-
trol. Esto se asocia a errores humanos, mecinicos, infor-

maticos, entre otros, siendo muchas veces causa de quie-
bras bancarias, par 10 que su acci6n debe estar basada en
una politica clara y detallada de gesti6n del riesgo a nivel ins-
titucional, reglas bien documentadas, sustentadas en nar-
mas, procedimientos y responsabilidades de cada compo-
nente de la instituci6n, sistemas de control interno adecua-
dos y eficientes, y auditorias internas peri6dicas e indepen-
dientes, que sean un factor basico en el funcionamiento de
las instituciones financieras.

En Cuba hemos seguido cuidadosamente la evoluci6n
de los graves problemas a escala internacional y hemos tra-
tado de aplicar politicas preventivas, destinadas a evitar que
nuestro sistema bancario pueda ser utilizado para lavar
dinero 0 para cualquier otto objetivo ilicito.

Con este trabajo solo se pretende esbozar el conjunto de
medidas establecidas para todo el sistema bancario y finan-

ciero cubano, las cuales son de
obligatorio cumplimiento.

Estas medidas evidencian

la responsabilidad del sistema
en la prevenci6n de los deli-
tos fmancieros, promovien-
do y asegurando la transpa-
rencia de las operaciones que
se efectUan a traves de el, con

su correspondiente analisis
de riesgos, 10 cual ha sido la
premisa fundamental de las
instituciones a 10 largo del
proceso revolucionario, con
el compromiso etico, moral y

profesional de los directivos y
personal en general de las mismas, de que sus servicios res-
pondan a la mas estricta legalidad y a la seguridad de sus
clientes.

ESTRUCTURA DEL SISTEMA BAN CARlO Y
FINAN CIERO CUBAN 0

El reordenamiento de la economia cubana conllev6 un

proceso similar en el sistema bancario y fmanciero cubano,
que efectUa sus operaciones exclusivamente con efectivo 0
documentos que representan dinero, par 10 que se hace
necesario adoptar determinados esquemas de organizaci6n,
y controles, entre otros, para proteger a estas instituciones
de posibles intentos de delitos.
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Mediante el Decreto Ley 172, en 1997 se creo el Banco
Central de Cuba, el cual se constituye como institucion rec-
tara del sistema bancario y financiero nacional, acorde con
el proceso de reestructuracion comenzado en el ano 1995.
Todo ello estuvo encaminado a garantizar el funcionarnien-
to de la economia cubana e influir en su eficiencia, confor-

me a los cambios ocurridos en el pais, as! como a contribuir
a la insercion de esta en los mercados internacionales. Se

hall venido ejecutando acciones dirigidas a mantener un sis-
tema fmanciero sana, materializadas en un cuerpo normati-
vo que agrupa un conjunto de informaciones y orientacio-
nes de obligado cumplimiento, encaminadas a evitar que los
servicios brindados sean utilizados con rilles ilicitos, unido
a un amplio proceso de desarrollo del sistema automatiza-
do para toda la red bancaria nacional.

Pot otra parte, se emitio el Decreto Ley 173, el cual esta-
blece la organizacion de bancos e instituciones financieras
no bancarias que operan en el pais.

A partir de 10 anterior se crearon nuevas instituciones
fmancieras bancarias y no bancarias, as! como se otorgaron
licencias para operar con caracter de banco comercial, y
para instituciones financieras extranjeras, con el objetivo de
abrir oficinas de representacion en La Habana.

Entre las instituciones se canto con:
Bancos comerciales:

.Banco Nacional de Cuba, el cual se mantuvo concen-
trando sus actividades en el comercio exterior.

.Banco de Credito y Comercio..Banco Popular de Ahorro..Banco Exterior de Cuba..Banco Financiero Internacional..Banco Internacional de Comercio S.A.

.Banco Metropolitano S.A..Banco de Inversiones S.A.

Instituciones financieras no bancarias:

.Grupo Nueva Banca S.A..Financiera Nacional S.A..Casas de Cambia S.A.

.Comparua Fiduciaria S.A..RAFIN SA.FINALSE SA.FIMEL SA

.Corporacion Financiera Azucare-
ra S.A..FINAGRI SA

. Corporacion Financiera Habana
SA. Financiera CIMEX SA. FINATUR SA. ALFI SA. Financiera Caudal S.A.. Financiera Iberoamericana S.A.. Financiera del Transporte S.A.. IN CREFIN SA

. Comparua Financiera S.A.

Oficinas de representaci6n de
bancos extranjeros:.Habana International Bank Ltd..ING Bank NY..Netherland Caribbean Bank.National Bank of Canada..Banco Bilbao Vizcaya Argentaria..Banco Sabadell..Societe Generale..FRANSABANK SAL..Banco Nacional de Comercio Exterior SNC

.Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid..BNP Paribas.

.Republic Bank Ltd.

Oficinas de representaci6n de instituciones finan-
cieras no bancarias:.Caribbean Finance Investments Ltd.

.CDC Capital Partners.Fincomex Ltd..Novafm Financiere S.A.

Todas las instituciones fmancieras no bancarias y ofici-
nas de representacion dedican su actividad a la gestion de
operaciones de financiamiento de la economia nacional en
todas las modalidades, teniendo prohibido la captacion de
depositos, 10 cual es prerrogativa unicamente de los bancos.

Unido a 10 anterior, se ha realizado otto grupo de accio-
nes, como parte del proceso de cambia del sistema banca-
ria y financiero cubano, entre las cuales tenemos:.Las relacionadas con la convertibilidad interna, inclui-

da la manutencion par parte de ciudadanos cubanos de
cuentas en MLC en la red bancaria, asi como la eliminacion

de varios tipos de cambios existentes para el peso cubano..Introduccion de una red de computadoras, as! como la
conexion de un alto porcentaje de las sucursales de todos
los bancos del pais mediante correa electronico..Utilizacion de cajeros automaticos..Emision gradual de tarjetas de debitos pot parte de los
bancos para realizar todo tipo de operaciones.

Paralelamente a todas las trans formaciones del sistema

bancario y fmanciero cubano, tambien se tiene en cuenta la
necesidad de una estricta vigilancia sabre el mismo, a fin de
evitar las crisis fmancieras que socavan multiples sistemas
en el mundo y cerrar ftla a todo intento de delito de cual-
quiet indole, que pretenda paller en peligro nuestra estabi-
lidad.

Para las acciones aplicadas pot el Banco Central de
Cuba, encaminadas a proteger el sistema fmanciero y ban-
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cario cubano, se hall tenido en cuenta las experiencias pro-
pias de nuestro pais; elio incluye estructura sociopolitica,
geografica y economica, como parte del contexto interna-
cional, as! como tratados y acuerdos de caracter internacio-
nal, con las correspondientes adecuaciones alas particula-
ridades de Cuba. Entre estos Ultimos podemos mencionar:.La Convencion de las Naciones Unidas contra el Tra-

fico Ilicito de Estupefacientes y Sustancias Psicotropicas, de
1998.

. La Declaracion de Principios de Basilea sabre la pre-
vencion de la utilizacion delictiva del sistema bancario con

fines de blanqueo de dinero, del Camire de Basilea encar-
gada de las normas bancarias y las practicas de supervision,
de diciembre de 1998, conocida como la Declaracion de
Basilea.

.Las 40 recomendaciones sabre el blanqueo de dine-
ro del Grupo de Expertos Financieros sabre el Blanqueo
de Dinero, de febrero de 1990, revisada en junio de
1996.
. Las 19 recomendaciones de 1990, conocidas como

Recomendaciones del Grupo de Expertos Financieros del
Caribe.. EI convenio sabre el blanqueo, la investigacion, la
incautacion y decomiso del producto del delito, abierto a la
firma el 8 de noviembre de 1990, conocido como el Con-
venio de Estrasburgo..La Directriz del Consejo de Comunidades Europeas,
de junio de 1991, sabre la prevencion de la utilizacion del
sistema financiero, con el objetivo de proceder al blanqueo
de dinero, conocida como Directriz del Consejo de las
Comunidades Europeas..La declaracion de politica y plan de accion monilial de
Napoles, aprobado en la Conferencia Ministerial sabre la
Delincuencia Transnacional Organizada, celebrada en
Napoles del 21 al 23 de noviembre de 1994.. EI comunicado de la conferencia ministerial de la
Cumbre de las Americas concerniente allavado de dinero e
instrumentos del crimen, emitido en Buenos Aires, en
diciembre de 1995.

. Convenio internacional para la represion de la fman-
ciacion del terrorismo, de la GNU, 1999.

. Resolucion No. 1373 del Consejo de Seguridad de la
GNU de 28 de septiembre del 2001.
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.Las 8 recomendaciones del GAFI del 2001 sabre

lucha contra el financiamiento del terrorismo. En la con-

ferencia anual realizada en Berlin y concluida el 20 de
junio del 2003 del GAFI, se analiza el perfodo 2002-
2003, donde esta organizacion decidio endurecer las 8
recomendaciones sabre la lucha contra la financiacion de

grupos terroristas. Los nuevas linearnientos se centran en
el control de transferencias y de organizaciones que no
tienen fines de lucro..La Declaracion Politica y el Plan de Accion contra el
Blanqueo de Dinero, aprobado par la Asamblea General de
las Naciones Unidas en su vigesirno perfodo extraardinario
de sesiones dedicado a la accion comlin para contrarrestar
el problema monilial de las drogas, en Nueva York, ellO de
junio de 1998.

MEDIDAS DEL COMITE EJECUTIVO DEL
CONSEJO DE MINISTROS PARA
PREVENIR Y ENFRENTAR LA
CORRUPCION

Establecen un grupo de lineamientos de caracter gene-
ral para set aplicados pOt todas las entidades del pais, efec-
tuandose las adecuaciones correspondientes, acorde con el
objeto social de cada una de elias.

RESOLUCION NO. 13 DEL MINISTERIO
DE AUDITORiA Y CONTROL

Esta resolucion establece las indicaciones para la elabo-
raci6n y sistematico control del plan de medidas para la pre-
venci6n, detecci6n y enfrentamiento alas indisciplinas, ile-
galidades y manifestaciones de corrupcion.

Esta resoluci6n se emite con el objetivo de organizar un
programa de trabajo que Ie permita proceder a la elabora-
cion del Plan de Medidas, sabre la base de las orientaciones
del gobierno y cora estructura debe entenderse como el
conjunto de acciones ideolOgicas, tecnico-organizativas y de
control, dirigidas de modo consciente a eliminar 0 reducir
al minimo posible las causas y condiciones que propician
hechos de indisciplina e ilegalidades, que continuadas y en
un clima de impunidad, propician y facilitan las manifesta-
ciones de corrupcion.

~ LINEAMIENTOS GENERALES
PARA LOS PLANES DE
PREVENCION Y TRABAJO DE
PREVENCION Y
ENFRENTAMIENTO A LAS
INDISCIPLINAS, ILEGALIDADES
Y MANIFESTACIONES DE
CORRUPCION EN EL SISTEMA
BAN CARlO Y FINANCIERO
NACIONAL

Estos lineamientos, aprobados pOt el Conse-
jo de Direccion del Banco Central de Cuba,
estan en concordancia con las medidas orienta-

das pOt el Camire Ejecutivo, y responden a la
estructura del sistema financiero nacional, con

las correspondientes adecuaciones a cada insti-
tuci6n y sus diferentes niveles de direcci6n.
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MEDIDAS DEL SISTEMA BANCARIO Y
FINANCIERO CUBANO PARA DETECTAR
Y EVITAR ILEGALIDADES, HECHOS
DELICTIVOS Y DE CORRUPCION

Estas medidas responden alas caracteristicas propias de
las instituciones frnancieras nacionales, y estan diseiiadas
tomando en cuenta la necesidad de protegerse ante posi-
hies ataques delictivos.

Las principales medidas se estructuran de la forma
siguiente:

Organizacion de los bancos

Medidas que intervienen en la estructura y organizacion
de las instituciones bancarias:.Funcionamiento del control interno.

.Sistemas automatizados para registrar las operaciones
diarias, mecanismos de control de acceso a los mismos pot
el personal autorizado..Manuales de Instruccion y Procedimientos..Realizacion de las conciliaciones de saldos correspon-
dientes y entrega de los estados de cuentas a clientes con la
periodicidad establecida..Emision de la Resolucion No. 51 del 2003 del Ministro
Presidente del Banco Central
de Cuba.

.Cierre diario de operacio-
lies de todos los bancos.

. Avance en el programa
de centralizacion de la conta-
bilidad de transacciones ban-
canas.

. Obligatoriedad de los
bancos de contar con un

cuerpo de auditores internos.. Funcionamiento de los
comites de credito.. La conformacion de los

planes de medidas de seguridad informatica y la utilizacion
de cualquier media de comunicacion.

.Establecer los lineamientos de la politica financiera en
operaciones con el exterior.

en la lucha contra el financiamiento de acciones terroristas,
del superintendente del Banco Central de Cuba...Acuerdo del Consejo de Direccion del Banco Central
de Cuba, estipulando el nombramiento de los funcionarios
de cumplimiento profesionales, responsabilizados con la
vigilancia del cumplimiento de las regulaciones del Banco
Central de Cuba.

.Circular del 2002, del superintendente del Banco Cen-
tral de Cuba, disponiendo la creacion de los comites tecni-
cas de prevencion del fraude..Implementacion de la guia Conozca a su diente..Estrecha relacion de trabajo con el MININT, Fiscalia y
otros organismos de la Administracion Central del Estado.

Dentro de las regulaciones prudenciales de supervision
bancaria se encuentra un grupo amplio de normas para el
desarrollo de la actividad de las instituciones frnancieras

bancarias, no bancarias y oficinas de representacion radica-
das en el territorio nacional, entre las que se encuentran:. Reglamento para establecer el capital minima para
comen'zar a operar una institucion..Constitucion de las reservas legales 0 posibles perdidas
futuras.

. N ormas para conceder prestamos a las personas
naturales 0 juridic as vincula-
das alas instituciones finan-

La supervision bane aria en
Cuba toma muy en euenta 10s
prineipios internaeiona1mente

reeonoeidos y en uso, y muy
espeeIalmente 10s dietados pot

e1 Comite de Basilea

Supervision Bancaria
Instrumentada en un grupo de regulaciones prudencia-

les para la actividad financiera radicada en el pais, asi como
la supervision in-situy a distancia a todas las instituciones
financieras y oficinas de representacion, basadas todas en la
metodologfa definida sabre los Principios Basicos para una
Supervision Bancaria Efectiva dictados pOt el Comite de
Basilea..Resolucion No. 27 de 1997 - Creacion de la Central

de Informacion de Riesgos, del Ministro Presidente del
Banco Central de Cuba.

.Resolucion No. 91 de 1997 - Guia para la Prevencion
y Deteccion de Movimiento de Capitales Ilicitos, del Minis-
tro Presidente del Banco Central de Cuba.

.Resolucion No.9 del 2001 - Normas Basicas para el
Control Interno de las Instituciones Financieras, del supe-
rintendente del Banco Central de Cuba..Resolucion No. 26 del 2001 - Creacion del Comite de
Supervision Bancaria.

.Instruccion No. 19 del 2002, - Acciones preventivas

Cleras.

.Reglamento para clasifi-
car los activos crediticios y
politica de provisiones..Reglamento para la ade-
cuacion de capital..Normas para las relacio-
lies de supervision bancaria
con auditores independien-
tes 0 internos de las institu-
ciones financieras.

. Reglamento de supervi-
sion bancaria alas instituciones financieras y oficinas de
representacion..Medidas contra los incumplidores de las regulaciones
dictadas pot la Supervision Bancaria..Normas sabre concentracion de riesgos.. Normas para los integrantes del sistema bancario

nacional sabre el tratamiento a personas naturales que
libran cheques sin rondo..Instrucciones para el otorgamiento, control y recupe-
racion de los financiamientos.

Regulaciones para la apertura de cuentas en insti-
tuciones financieras

.Resolucion No. 76 del 2002 - Regula la apertura de
cuentas en tYfLC pot personas juridicas cubanas..ResolucionNo. 70 del 2003- Normacion de la auto-

rizacion y control de cuentas y depositos en el exterior par
entidades cubanas.

.Resolucion No. 92 del 2001- Normas sabre los requi-
sitos minimos para la apertura de cuentas en MLC par per-
sonas juridicas extranjeras.

Regulaciones sobre cobros y pagos.Resolucion No. 56 del 2000 - Normas Basicas para
los Cobras y ragas.
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. Resolucion No. 64 del 2000 - Normas

Bancarias Complementarias para los Cobras y
ragas..Regulaciones para la emision de cheques,
par acuerdo del Consejo de Direccion del Ban-
co Central.

. Divulgar alas instancias correspondiente
las caracteristicas de los cheques irnpresos..Resolucion No. 42 del 2001 - Norma del

raga de entidades estatales a particulares. Pos-
teriormente se emite la Resolucion No. 69 del
2003, modificativa de la referida No. 42..Resolucion No.1 del 2002 - Norma los

ragas de entidades estatales a T:JBPC,CPA Y
CCS.

. Instruccion No. 18 del 2002 del superin-
tendentedelBancoCentralde Cuba- Modifi-

cacion alas normas para los integrantes del sis-
tema bancario y financiero nacional para la deteccion y pre-
vencion de actividades de capitales ilicitos en los cobras y
ragas..Suspension de servicios bancarios alas entidades en las
que se detecte violacion del usa de las cuentas bancarias.

Regulaciones de control de cambio.Resolucion No. 65 del 2003 - Sabre el control de cam-
bios.

Regulaciones de politica monetarla - Establecidas
bajo la aprobacion del Banco Central de Cuba.

Regulaciones para el tratamiento a los recursos
humanos del sistema bancario cubano.

Regulaciones de protecci6n fisica del sistema ban-
carlo nacional.

Resoluci6n No. 79 del 2000 - Creacion del Consejo
Tecnico de Prevencion del Fraude.

Regulaciones de las instituciones financieras y ofi-
cinas de representaci6n.Decreto Ley 173 de 1997 - Sabre bancos e institucio-
Des financieras no bancarias..Resolucion No. 24 de 1999 - Reglamento para el otor-
gamiento de licencia alas instituciones fmancieras y ofici-
lias de representacion y su registro..Otras regulaciones y procedimientos establecidos par
el Banco Central de Cuba.

CREACION DEL CONSE]O TECNICO
PARA LA PREVENCION DEL FRAUDE

Este Consejo Tecnico fue creado mediante la Resolu-
cion No. 79 del ano 2000, el cual esci presidido par el supe-
rintendente del Banco Central de Cuba e integrado par
especialistas tanto del Banco Central de Cuba, como de las
instituciones fmancieras.

Entre las funciones de este consejo escin:.Anilisis de las informaciones recibidas en el Banco

Central de Cuba, sabre hechos delictivos en los que pudie-
ra estar involucrado el sistema bancario, proponiendo las
recomendaciones pertinentes, a fin de reforzar los mecanis-
mas de control interno que irnpidan la comision de los mis-
mos..Anilisis de los hechos y tendencias internacionales en
materia de fraudes, a fm de proponer las medidas preventi-

vas que eviten su posible manifestacion en el sistema ban-
caITOy fmanciero cubano.

La estructura del Consejo Tecnico para la Prevencion
del Fraude esta establecida hasta el nivel de sucursal de los

bancos, teniendo funciones especificas, acordes con la acti-
vidad de la institucion en cuestion.

Los miembros que componen dicho consejo son vice-
presidentes, directores de areas, entre las que podemos
mencionar: Prestamos y Depositos 0 Negocios, Cuentas
Corrientes, Ordenes de ragas, Informatica u otras que se
estimen necesarias. Tambien participan en este consejo los
asesores juridicos 0 secretarios, todos de la institucion
fmanciera.

Los aspectos analizados en el consejo, son el resultado
de la estrecha vinculacion entre todas las areas de la institu-

cion; en el mismo se valoran:. Todas las operaciones cuya caracteristica pueda set
objeto de intento de hecho de caracter delictivo, analizando
los clientes que las realizan, objeto y mantas de las mismas,
y se roman las medidas necesarias que garanticen su trans-
parenCla..La aprobacion del proceso de irnplantacion de todas
las medidas, normas y procedimientos orientados par el
Banco Central de Cuba, los que se realizan par cada direc-
cion 0 area involucrada en el cumplimiento de los mismos,
y directamente con el personal tecnico que en ellos labora..Todos los anilisis realizados par el Consejo Tecnico de
Prevencion del Fraude son discutidos y aprobados en el
Consejo de Direccion de la institucion.

COMITE DE PREVENCION DE
MOVIMIENTO DE CAPITALES ILicITOS

Su constitucion responde a orientacion emitida par el
superintendente, en carta circular, la cual dispone par
acuerdo del Consejo de Direccion del Banco Central de
Cuba, la creacion del Camire de Prevencion de Movimien-

tos de Capitales llicitos hasta el nivel de sucursal. Los mis-
mas estaran compuestos par dirigentes principales de la
institucion, auditor interno y funcionario de cumplimiento.

Entre sus funciones como aparato tecnico de la institu-
cion correspondiente, abarcara el estudio, anilisis y suge-
rencia de aspectos especificos correspondientes a cualquier
manifestacion vinculada a la actividad delictiva, entiendase
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Los bancos y las instituciones
financieras no bancarias

cubanas deben enfocar la

prevencion dellavado de dinero
como una situacion de riesgo

tan importante como las tipicas
del negocio que desarrollan

hechos delictivos, corrupci6n, ilegalidades de cualquier
naturaleza y operaciones sospechosas de lavado de dinero,
objeto de vigilanciapot parte de la instituci6n fl1lancieraen
cuesti6n.

ELLAVADO DE DINERO, SU
PREVENCION COMO ELEMENTO DE LA
ADMINISTRACION DE RIESGOS

El proceso creciente de la internacionalizaci6n del capi-
tal y de la empresa, apoyado pot el avance tecno16gico y los
nuevas sistemas de informaci6n, conlleva la creaci6n de un

mercado fl1lanciero que no canace fronteras. POt otra par-
te, las inmensas magnitudes de recursos econ6micos gene-
rados del negocio ilicito que opera como una empresa
transaccional gigantesca, tienen tambien un inmenso puder
real y potencial para corromper y amedrentar diversos esta-
mentos de la sociedad en el mundo, y dadas nuestras cre-
cientes relaciones con los mercados fl1lancieros internacio-

nates y el desarrollo de la inversi6n extranjera, Cuba podria
set afectada pOt estos procesos de lavado de dinero.

Pot 10 anterior, se considera que los bancos y las institu-
ciones fl1lancieras no bancarias cubanas deben enfocar la

prevenci6n del lavado de dinero como una situaci6n de
riesgo tan importante como las
tipicas del negocio que de-
sarrollan, superando la dis-
cusi6n sabre los aspectos
politicos y legales de la pre-
venci6n, y reconociendo set
parte real 0 potencial del
problema, con el objetivo
de contribuir a su soluci6n.

Pot consiguiente, el con-
trol del riesgo pot ellavado
de dinero tiene como objeti-
vo evitar que la instituci6n
sea usada pot delincuentes 0
que pueda tambien set objeto
de responsabilidades legales en el casu de que no se esta-
blezcan programas y procedimientos destinados a prevenir
este delito en su ambito interno.

La introducci6n de estas pricticas en el ambito fl1lancie-
ro disminuye las oportunidades mundiales licitas y el creci-
miento sostenible de la economia, reto al cual se enfrenta

nuestro sistema econ6mico y fl1lanciero. De ello se deriva
que cuando un pais adquiere mala reputaci6n financiera es
muy dificil borrarla, y se requieren recursos gubernamenta-
les considerables para solucionar un problema evitable con
medidas apropiadas y oportunas sabre el referido tema.

Ciertamente, en Cuba impera un clima de tranquilidad y
orden social, pOt 10 cual resultan muy aislados e insignifi-
cantes los casas de ataques contra la red bancaria. Ellava-
do de dinero es un delito que hasta el momenta no ha podi-
do progresar en nuestro pais, gracias alas medidas adopta-
das frente alas ofertas de creditos y posibles inversores.
Ninguna instituci6n fl1lanciera cubana mantiene relaciones
exteriores que ocasionen operaciones potencialmente sos-
pechosas.

Como parte de las medidas adoptadas pOt el gobierno
en la lucha contra el incremento de modalidades de activi-

dad delictiva, y con el surgimiento de formas nuevas en este

mismo selinda, 10cual resulta totalmente incompatible con
los principios eticos de la sociedad cubana, se aprob6 en el
ano 1999 pot la Asamblea Nacional del Puder Popular la
Ley No. 87, modificativa del C6digo Penal, en cuyo Capi-
tulo II se recoge ellavado de dinero como un delito y su
correspondiente proceso sancionador definido en el
Articulo No. 346 , y que dice:

Articulo No. 346.

1. El que adquiera, convierta 0 transfiera recursos, bie-
lies 0 derechos a ellos relativos, 0 intente realizar estas ope-
raciones, con conocimiento 0 debiendo conocer 0 suponer
racionalmente pot la ocasi6n 0 circunstancia de la opera-
ci6n, que proceden directa 0 indirectamente de actos rela-
cionados con el trafico ilicito de drogas, el trafico ilicito de
armas 0 de personas, 0 relacionados con el crimen organi-
zado, incline en sanci6n de privaci6n de libertad de cinco a
dace anus.

2. En igual sanci6n incline el que encubra 0 impida la
determinaci6n real de la naturaleza, el origen, la ubicaci6n,
el JestinG, el movimiento 0 propiedad verdadera de recur-
sos, bienes 0 derechos a ellos relativos, a sabiendas, 0
debiendo conocer 0 suponer intencionalmente, pOt la oca-
si6n 0 circunstancia de la operaci6n, que procedian de los

delitos referidos en el apartado
anterior.

3. Si los hechos referidos en

los apartados que anteceden
se cornereD con ignorancia
inexcusable, la sanci6n sera de

dos a cinco anus de privaci6n
de libertad.

4. Los delitos previstos en
este articulo se sancionan con

independencia de los cometi-
dos en ocasi6n de ellos.

5. A los declarados respon-
sables de los delitos previstos

en los apartados anteriores se les
impondra, ademas, la sanci6n accesoria de confiscaci6n de
bienes.

PROGRAMA DE LAS INSTITUCIONES DEL
SISTEMA BAN CARl 0 Y FINANCIERO
NACIONAL PARA PREVENIR EL
BLANQUEO DE CAPITALES

La prevenci6n del lavado de dinero es el conjunto de
politicas, normas y procedimientos de aplicaci6n obligato-
ria pOt todos los integrantes del sistema bancario y finan-
ciero nacional, los cuales hall sido implantados, adaptando-
los alas caracteristicas individuates de cada cual, y tienen
como objeto eliminar el riesgo de que sus servicios sean
usados, par comisi6n 0 par omisi6n, para disimular 0
borrar el origen, naturaleza, ubicaci6n, propiedad 0 control
de los rondos provenientes de cualquier tipo de actividad
ilegal.

El sistema bancario y financiero nacional ha adoptado
un procedimiento para el conocimiento minucioso y opor-
tuna del cliente que abre una cuenta en cualquiera de las
instituciones del sistema, asi como para vigilar en forma
corriente la actividad de la misma.
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El sistema bancario y financiero
nacional ha adoptado un

procedimiento para el
conocimiento minucioso y

oportuno del cliente que abre una
cuenta en cualquiera de las

instituciones del sistema

Para ello enumeramos los aspectos tornados en conside-
racion en el programa cubano contra ellavado de dinero:.Conocimiento del cliente.

.Reporte de transacciones sospechosas..Registros de transacciones en efectivo..Codigo de conducta y etica..Capacitacion del personal y directivos de las institucio-
lies.

.Cooperacion con las autoridades competentes..Participacion de colaboradores en la supervision..Sistema de auditoria independiente.
En realidad, quienes blanquean utilizan metodos cada

vez mas complejos para evadir controles. Sin embargo, el
programa esbozado anteriormente aumenta la habilidad y
las posibilidades de los bancos cubanos para preservar su
buen nombre en 10 que respecta a su integridad y sus prac-
ticas contra riesgos.

Supervision bancaria, funcion en la prevencion y
deteccion de posibles operaciones de blanqueo de
dinero

La actividad de intermediacion financiera como metoda

de comunicacion necesaria para el desenvolvimiento de las
estructuras economicas -sabre las que se asientan las
estructuras sociales- es muy susceptible de set utilizada pot

aquellos quienes estan dispuestos a delinquir, y en especial
la actividad bancaria, maxime que todo flujo de bienes y
servicios helle siempre asociado un flujo monetario en sen-
tido contrario, que de una forma u otra pas a pot las entida-
des fmancieras, y muchas de estas transacciones financieras
implican varios movimientos de rondos.

Basada en los Principios Basicos para una Supervision
Efectiva, dictados pot el Comite de Basilea, aborda en el
principia No. 15 que la Super-
vision Bancaria, "... debe

determinar que los bancos
tengan politicas, practicas y
procedimientos adecuados,
incluidas reglas estrictas de
conocimiento del cliente, que

promuevan altos estandares
eticos y profesionales en el
sector financiero y prevengan
que el banco sea utilizado,
con 0 sin conocimiento, pot
elementos crirninales"; el mis-

mo incluye la prevencion de
actividad delictiva 0 fraude y la rendicion de cuentas de di-
chas actividades alas autoridades competentes.

Las violaciones de los procedirnientos establecidos conlle-
varian daiiar la reputacion del banco y exponerlos a medidas,
previstas en ills regulaciones de supervision establecidas pot el
banco central, incluso, en caso extrema ese ciano podria ame-
nazar la solvencia de la institucion en cuestion, asi como evi-

denciar la falta de una adrninistracion con la integridad y cali-

dad que se exige para toda institucion financiera.
No debemos desestimar que la confianza del publico

puede disminuir y la reputacion de la institucion puede ver-
se danada, como resultado de la asociacion, aunque sea
inadvertida, con personas que se aprovechan de la realiza-
cion de operaciones, que pueden encubrir hechos delictivos
de cualquier naturaleza.

Aunque la Supervision Bancaria no es responsable de la
persecucion criminal dellavado de dinero, esta area del ban-
co central, juega un papel decisivo en el aseguramiento, pot
parte de los bancos, de la aplicacion de politicas documen-
raJas para identificar a los clientes y aquellos que actUen en
su nombre, y mas especificamente los que intenten realizar
actividades financieras fuera de la ley.

Nuestro pais cuenta con GOrillaS claras sabre que tipos
de registros se deben mantener para la identificacion de
clientes, transacciones individuales y el periodo de reten-
cion de la documentacion. Asimismo, la Supervision deter-
mina que los bancos cuenten con procedimientos formales
para reconocer transacciones potencialmente dudosas;
estos incluyen autorizacion adicional para grandes deposi-
tos 0 extracciones en efectivo (0 similares) y procedimien-
tos especiales para transacciones inusuales.

La ocurrencia de cualquier hecho de inteGra de blanqueo
en las instituciones 0 con la utilizacion de las mismas, es

tambien parte de la funcion de vigilancia de la Supervision
Bancaria, pot razones tales como:.La magnitud y volumen de estos hechos pueden ame-
nazar la solvencia y la solidez e integridad del sistema fman-
Clero..Pueden set indicios de controles internos deficientes

que requieren atencion del supervisor..Las implicaciones potenciales para la reputacion y con-
fianza que pueda transferirse de una institucion particular
al sistema.

Entre las tareas de la Supervision estara:.Chequear periodicamente que los controles de antila-
vado de las instituciones y sus sistemas de prevencion, iden-
tificacion e informacion de hechos delictivos 0 cualquiera
de sus manifestaciones sean suficientes. Para ello cuenta

con facultad de ejecucion, de
acuerdo con la ley, que Ie
permite tamar accion contra
una institucion que no cum-
pIa con sus obligaciones en
este sentido.

La Supervision del Banco
Central de Cuba, teniendo en

cuenta la importancia y obje-
tividad de las recomendacio-

lies realizadas pot el Grupo
de Accion Financiera sabre

Lavado de Dinero (GAFI),
fundamentadas a partir de

solidas practicas internacionales, las ha tornado en conside-
racion al elaborar las GOrillaS juridicas no reGales, atendien-

do a que dichas recomendaciones se relacionan con la iden-
tificacion del cliente, conservacion de registros y diligencias
de las instituciones fmancieras para detectar e informar
sabre transacciones sospechosas, medidas sabre como tra-

tar a raises cuyos programas antilavado de dinero son insu-
ficientes 0 inexistentes.

Ademas, este organismo ha introducido recomendacio-
lies para la lucha contra el financiamiento al terrorismo, las
cuales fueron recogidas en la Instruccion No. 19 del 2002
del Banco Central de Cuba.

A tenor de 10 anterior, en los Ultimos anos se tiende a

definir el blanqueo de dinero de manera mucho mas amplia,
tomando en consideracion una gama mas extensa de deli-
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EI funcionario de cumplimiento
tendra en cuenta especialmente

lag reguiaciones vigentes en
materia del secreta bancario y

entrega de documentos, que haya
dictado 0 diete su institucion 0 el

Banco Central de Cuba

tos subyacentes, y se facilita de esta forma la notificacion de
las transacciones sospechosas y la cooperacion internacio-
nal en este marco.

FUNCIONARIOS DE CUMPLIMIENTO,
MISION EN LAS INSTITUCIONES
FINANCIERAS DEL PAIS

Cada oficina central de los bancos ha designado formal-
mente a un fum:ionario encargado de cumplir el Programa
de Prevencion y Deteccion del Blanqueo, el cual esta subor-
dinado al maxima nivel de direccion, con responsabilidad
explicita para garantizar que las politicas y procedimientos
de las instituciones fmancieras esten en concordancia con

las regulaciones del banco central.
Como parte de su responsabilidad, el funcionario debe

cumplir con las actividades siguientes:
0 Elaborar politicas, programas 0 instrucciones para la

prevencion dellavado de activos.
0 Recopilar documentacion sabre este tema.
0 Detectar operaciones sospechosas de lavado, que se le

proponen a la institucion.
0 Preparar informes para

la administracion.

0 Supervisar el trabajo de
otros empleados que desarro-
llan labores de prevencion.

0 Revisar el cumplimiento
de las normas establecidas

par la institucion para la pre-
vencion.

0 Aplicar en la institucion
medidas preventivas, deriva-
das de situaciones presenta-
das en otras instituciones.

0 Preparar la informacion sabre transacciones sospecho-
sas que la institucion deba entregar alas autoridades com-
petentes.

0 La comunicacion clara a todo el personal sabre los
principios eticos y comportamiento profesional de un tra-
bajador bancario, es parte tambien de la competencia de
este funcionario.

0 Se ha instituido que los bancos cuenten con procedi-
mientos claros y que sean informados a todos los trabaja-
dares para que el personal comunique las transacciones sos-
pechosas al funcionario de cumplimiento. No obstante, la
practica demuestra que la cohesion de trabajo entre el fun-
cionario y los diferentes directivos y especialistas de las areas
de la institucion, coadyuva a que este proceso se manifieste
como parte del trabajo diario de la institucion.

Lo anterior ha permitido:
0 La participacion del funcionario en los analisis de los

expedientes legales de los clientes que solicitan operar con
la institucion; este trabajo se realiza de conjunto con el
secretario 0 asesor juridico de la institucion.

0 Monitoreo diario de las operaciones de clientes de la
institucion, particularizando en las caracteristicas del area
que genera la operacion.

0 Estrecha relacion de trabajo con el auditor interno,
retroalimentandose con la informacion y revision que
ambos efectUan.

0 Ante operaciones que puedan presentar duda, se cita al

--- --
cliente al banco y se discute con ella fundamentacion de la
transaccion.

0 Relacion de intercambio de informacion con otros

bancos cuyos clientes realizan operaciones con la institu-
cion.

0 Participar en el control de las operaciones de la caja y
la boveda de efectivo.

0 Imparte personalmente la capacitacion y preparacion
del personal de la institucion, par cada area, en las regula-
ciones vinculadas a su funcion.

El funcionario de cumplimiento, ademas de informar a
las autoridades competentes, comunica a Supervision Ban-
caria sabre actividades e incidentes dudosos de indole frau-

dulenta que atenten contra la seguridad, solidez 0 reputa-
cion del banco.

En la colaboracion con las autoridades competentes, el
funcionario de cumplimiento tendra en cuenta especial-
mente las regulaciones vigentes en materia del secreta ban-
cario y entrega de documentos, que haya dictado 0 dicte su
institucion 0 el Banco Central de Cuba, y no puede paller
en conocimiento de persona alguna, salvo autoridad facul-

tada, y con la correspondiente
autorizacion, el hecho de que
una informacion ha sido soli-

citada 0 proporcionada a
estas autoridades.

Las leyes, regulaciones y/ 0

politicas de los bancos garanti-
zan que un miembro del per-
sonal, que informa de buena fe
sabre las transacciones pre-
suntamente dudosas al funcio-

nario encargado del cumpli-
miento, funcion de seguridad
interna, 0 directamente a una

autoridad competente, no se pueda considerar responsable
de las consecuencias de su acto.

FUNCIONARIOS DE CUMPLIMIENTO A
NIVEL REGIONAL

Este proceso se esta desarrollando par el Banco Central
de Cuba y consiste en la creacion de una plaza de funcio-
llano de cumplimiento a nivel regional, es decir, tres com-
pafieros, los cuales radicaran en igual numero de provincias,
ubicadas en el Occidente, Centro y Oriente del pais, los cua-
les dependeran directamente de la Oficina de Supervision
Bancaria.

Estos funcionarios realizaran un grupo de tareas, entre
las que se encuentran:

0 Supervisar a los funcionarios de cumplimiento que
efectUan su actividad tanto a nivel de sucursal, provincia u
oficinas centrales de los bancos, y que dependeran adminis-
trativamente de las instituciones financieras.

0 Realizar investigaciones especiales sabre temas especi-
ficas relativos a la actividad delictiva, ilegalidades y corrup-
cion en los territorios.

0 Orientar sabre las regulaciones y metodologia emitidas
par la Oficina de Supervision Bancaria 0 par el Banco Cen-
tral de Cuba a los funcionarios de cumplimiento.

0 Realizar reuniones periodicas con los funcionarios de
cumplimiento de los bancos para actualizar y revisar el

37
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£1 BCC ha emitido una serle

completade norm as juridicas no
penales que ratifican ellavado de

dinero como una actividad illcita y

soportan las pautas generales para la
actllacion de las instituciones
fmancieras en el ambito de la

prevenci6n

cumplimiento de los planes de prevencion; analizar, coor-
dinar y proponer medidas para detectar 0 evitar la ocurren-
cia de hechos delictivos.

.Elaborar informes para la Oficina de Supervision Ban-
caria sabre esta tematica en el territorio que attendeD.

En resumen, el presente trabajo recoge de forma sin-
tetizada el desarrollo del proceso de fiscalizacion y vigilan-
cia que se lleva a cabo
par todo el sistema ban-
carin y fmanciero nacio-
nal, y a diferencia de 10
que ocurre en la mayor
parte del mundo, los
casas de fraude, corrup-
cion 0 escandalos en
instituciones bancarias

no tienen lugar en nues-
tro pais.

Los bancos cubanos
no estan involucrados
en ellavado de dinero u

arras operaciones frau-
dulentas y ninglin banco
cubano es controlado 0 presta servicio al crimen organi-
zado. Es objetivo prioritario del Banco Central de Cuba
supervisar la actividad de las instituciones financieras y de
las oficinas de representacion autorizadas a operar en el
pais, ejerciendo una rigurosa fiscalizacion sabre sus ope-. .
ranones y negoclOs.

Las normas establecidas exponen los elementos para
la deteccion de operaciones sospechosas y la forma de
proceder con la consiguiente informacion alas autorida-
des correspondientes, con quienes se trabaja estrecha-
mente. Pero no solo el establecimiento de regulaciones y

procedimientos garantiza la eficacia del sistema, es
imprescindible la preparacion cuidadosa del personal
bancario y contribuir paralelamente a la instruccion del

personal de arras instituciones, que de forma cohesiona-
da permita evitar cualquier manifestacion de caracter
delictivo que atente contra la integridad del sistema eco-
Damico y financiero del pais.

El camino recorrido ha sido arduo, pero ello no signifi-

ca que hemos llegado al nivel ideal en el complejo tema tra-
tado; par el contrario, nos mantenemos al tanto de su evo-
lucion en el escenario internacional y siempre emprendien-
do nuevas acciones en la medida de las necesidades propias

del desarrollo de las relaciones financieras, economicas, tec-

nologicas y sociales, a que esta sujeta cada ilia la humanidad.

CONCLUSIONES

Toda estrategia concreta contra cualquier manifestacion

de corrupcion, aparte de contar con la estrecha colabora-
cion de las autoridades competentes en cada pais, necesa-
riamente tiene en consideracion el aspecto fmanciero de
esta actividad, ya que su objetivo es hacer aparecer como
legitimo 10 obtenido inicialmente a partir de actividades ili-
citas.

Esto obliga a todas las autoridades supervisoras, a esca-
la mundial, a tamar decisiones practicas y efectivas en este
sentido. En nuestro caso, el BCC como organo rector del
sistema bancario y financiero nacional, ha emitido una serie
completa de normas juridicas no penales, que ratifican el
lavado de dinero como una actividad ilicita, y soportan las
pautas generales para la actuacion de las instituciones finan-

, cieras en el ambito de la prevencion, materializadas en un
programa antilavado implantado en cada una de ellas.

Nuestras disposiciones generales estan en consonancia
con las practicas internacionales, recogiendo sus aspectos

esenciales y adaptandolas a
nuestra realidad. Ademas,

contamos con una amplia
gama de medidas regulato-
rias, destacandose, entre

otras, la prioridad en la revi-
sion del cumplimiento de
las medidas implementadas
en este ambito, pot la auto-
ridad supervisora, un siste-
ma de informacion de acti-

vidades sospechosas que
conduceD al delito en cual-

quieta de sus manifestacio-
Des, asi como un programa

de entrenamiento continuo

del personal sabre las normas vigentes y medidas preventi-
vas en la actividad fmanciera.

Hasta el momenta nuestro pais esta exento de eventos
de lavado 0 blanqueo de dinero, gracias al programa pre-
ventivo que ha sido implantado, de caracter severo, y que ha
limitado cualquier intento de ataque a nuestro sistema, pero
existeD aspectos en la aplicacion practica de las medidas de
deteccion y de actividades delictivas, en los cuales conti-
nuamos trabajando con paso firme e intransigencia ante
cualquier intento de involucrar el sistema en este tipo de
actividad.

Asimismo, continuamos el estudio y actualizacion a par-
tir de las experiencias internacionales en estas materias,
dado que Cuba no esta aislada de los efectos del proceso
globalizador, de los cambiantes metodos de los transgreso-
res de las leyes y del incremento mundial de corrupcion en
el sector financiero, y puede ser mas susceptible a la pre-
sencia de actividades delictivas en el sistema financiero
nacional.

*Censor Auditor de la Direccion de Riesgos de la
Oficina de Supervision Bancaria del Banco Central
de Cuba
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representaci6ninscriptasenel registro
generaldebancose instituciones
financierasnobaneariasbastael20de

septiembrede2004
BANCO CENTRAL DE CUBA

BANcas COMERCIALES:

TOTAL: 8

.BANCO NACIONAL DE CUBA.BANCO POPULAR DE AHORRO.BANCO DE INVERSIONES SA.BANCO METROPOLITANO SA.BANCO INTERNACIONAL DE
COMERCIO SA.BANCO FINANCIERO
INTERNACIONAL SA.BANCO DE CREDITO Y COMERCIO.BANCO EXTERIOR DE CUBA

INSTITUCIONES FINANCIERAS
NO BANCARIAS:

TOTAL: 19

.GRUPO NUEVA BANCA SA.COMPANIAFIDUCIARIASA.FINANCIERA NACIONAL SA.RAFIN SA.FIMEL SA.FINALSE SA.FINAGRI SA.CADECA SA.CORPORACION FINANCIERA
HABANASA.FIN CIMEX SA.ALFI SA.FINATUR SA.FINANCIERA IBEROAMERICANA SA.FINANCIERA CAUDALSA.COMPANIAFINANCIERA SA

....

.TRANSFIN.ARCAZSA.FINTUR SA

.GILMARPROJET S.A.

OFICINAS DE REPRESENTACION
DEBANCOSEXTRANJEROSEN
CUBA:

TOTAL: 13

.HAVANA INTERNATIONAL BANK LTD.ING BANK.NETHERLANDS CARIBBEAN BANK.NATIONAL BANK OF CANADA.BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA SA.BANCO SABADELL SA.SOCIETE GENERALE.FRANSABANK SAL.

.CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DE MADRID..BANCO NACIONAL DE PARIS BNP.REPUBLIC BANK LIMITED

.CAJA DE AHORRO DEL
MEDITERRANEO.FINACIERA OCEOR

OFICINAS DE REPRESENTACION DE
INSTITUCIONES FINANCIERAS NO
BANCARIAS:

TOTAL :4.CARIBBEAN FINANCE INVESTMENT

LTD (CARIFIN).FINCOMEX LTD.COMMON'W'EALTH DEVELOPMENT
CORPORATION..NOVAFIN FINANCIERE SA
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THE NEW
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Edited tryLaurence S. Moss

Es una coIecci6n de ensa-

yos esq:itos desde diversos
puntas de vista, incluso con-
trapuestos, que aportan
visiones particulares acerca
de las llamadas nuevas eco-
nornias politicas. EI conteni-
do gira en torno a cinco
asuntos fundamentales: la

sociologi;l fiscal,la econornia
constitudonal, la perspectiva de la escuela austriaca, ills
nuevas perspectivas de la transici6n econ6rnica y la critica
radical.

LA
DOLARIZACION,
EL ALCA Y LA
UNION
MONETARIA EN
AMERICA LATINA

Manuel Castro Formento

La obra pone al descu-
hierro las causas reales que
provocapla crisis econ6rni-
co finatlciera en America

Latina, explica la necesidad
de que los raises industriali-
zados ramen concienda del

papel bist6rico que deben desetnpeiiar y demuestra la
importancia que tiene para los raises subdesarrollados
transformar su estructura productiva para lograr un de-
sarrollo integral que les perrnita enfrentarse al intercambio
desigual entrepaises,ricosy pobres.

GLOBAL FINANCE
AND FINANCIAL
MARKETS. A
MODERN
INTRODUCTION

Ferdinand E. Banks

Es un texto bisico de

actualizaci6n y referenda
sabre las finanzas. Fue con-

cebido especialmente para
principiantes en los estudios
de econornia y fmanzas e
incluso para quienes se
autopreparan en los temas de finanzas y mercados finan-
Cleros.

SWAPS AND OTHER
DERIVATIVES

Richard Flavell

Ofrece un detallado y
pnictico enfoque del cilculo
del precio de una amplia
gama de estructuras de
swap, incluyendo swaps de
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"~o."":.,, 0,'" "~':.~<"'"., ," de dlculo de precios ajusta-
do al credito, de capital y commodity, vinculados ala infla-
ci6n y la volatilidad. Tambien discute en detalle las aplica-
ciones de swaps en tecnicas tales como paquetes de activo
y dlculo de precios y cobertura de LTFX. Ellibro aborda
las opciones de tasas de interes y FX, centrandose particu-
larmente en la construcci6n y dlculo de precios de estruc-
turas hibridas, como swaps con opciones incluidas; tam-
bien cubre aspectos pnicticos como el calculo de una cur-
va de volatilidad forward.

TEom Y
pRACTICA DE LAS
POLITICAS
PUBLI CAS

Manuel Castro Formento

Es un estudio sabre las

politicas publicas inspirado
en la necesidad de fortalecer
los conocirnientos sabre
este instrumento de direc-

ci6n de cualquier gobierno
para Jar respuesta funda-
mentada y viable alas
demandas siempre crecientes de la sociedad y en particular
para contribuir al desarrollo econ6rnico de America Latina
y el Caribe. Aborda desde el origen y desarrollo de illspoli-
ticas publicas, el concerto de publico y la importancia de
las politicas, hasta la gesti6n en el sector publico, sus dift-
cultades y perspectivas.
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Haciaunametacaaa

vezmasinalcanzableUNCTAD

Dayamis Munoz Riveron y Katerine Alino Carballo*

cumplimiento de estos
objetivos.

Y es que, a pesar de la
constante busqueda de
nuevas formas de financia-

miento, continua siendo la

Ayuda Oficial al Desarrollo
(AOD) 1 el mecanismo
imprescindible, capaz de
lograr la adecuada canaliza-
cion de los recursos finan-

cieros que demandan los
raises subdesarrollados pa-
ra mejorar su desempeno
economico y social, y de
esta forma viabilizar el

cumplimiento de las Metas del :tvfilenio. Sin embargo, aten-
diendo a su comportamiento actual, cabria preguntarse:
2seran alcanzables estos objetivos 0 sera una utopia creer en
ellos?

T
ranscurridos los pri-
meros MOS del siglo
XXI, el futuro del
mundo subdesarro-
llado resulta cada ilia

mas incierto, princi-
palmente para los mi-

llones de personas que se en-
cuentran hay en la extrema po-
breza.

Si bien la situacion econo-

mica mundial presenta mejo-
res perspectivas de creci-
miento los indicadores so- ., .

"
al d

'
1 ' d 1'T' La GNU muestrapreocupaczonlor losnzvelesdepobreza actuales.

Cl es e os raises e .tercer
Mundo muestran un mayor
deterioro como resultado de la profundidad de los desequi-
librios existentes entre el Norte y el Sur, que impiden que
los raises mas pobres se contagien con los beneficios de la
recuperacion global de la economia, ya que los recursos
fmancieros con que cuentan para hacerle frente a los flage-
los sociales que los agobian son cada vez mas inestables e
insuficientes.

La Conferencia de Naciones Unidas sabre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD) destaca en su Ultimo informe,

dedicado a los raises menos adelantados (PMA), que alre-
dedor del 50% de la poblacion de estos raises subsistian al
filial de la decada de los 90 con menos de 1 dolar diario,

situacion que advierte podria agudizarse de persistir las
actuales condiciones economicas, pasando de 334 millones
de personas que vivian en la extrema pobreza en 2000 a 471
millones en 2015, fecha para la cualla comunidad interna-
cional se ha propuesto alcanzar los Objetivos de Desarro-
llo del :tvfilenio (ODM).

De ahi la urgente necesidad de retomar nuevamente
los compromisos asumidos en la "Cumbre del Milenio"
con los raises subdesarrollados, en la "Conferencia Inter-
nacional de Financiamiento para el Desarrollo" celebrada
en Monterrey, Mexico, y en la "Cumbre de Desarrollo
Sostenible" de Johannesburgo, Sudifrica, foros Jande a
pesar del intento, no se lograron acuerdos especificos, ni
compromisos politicos creibles que permitan financiar el

SITUACION ACTUAL DE LA AYUDA
OFICIAL AL DESARROLLO

Cuando en septiembre del 2000, durante la celebracion
de la "Cumbre del :tvfilenio",los Jefes de Estados y de
Gobiernos, asi como altas personalidades de 189 raises
aprobaron la Declaracion de las Metas de Desarrollo del
:tvfilenio,se confiaba en que para el 2015 el panorama social
mundial mejoraria considerablemente, suscribiendose
como acuerdos 8 objetivos, 18 metas y 48 indicadores con
plazas deflnidos para combatir la pobreza, el hambre, las
enfermedades, el analfabetismo, los problemas medioam-
bientales y la discriminacion de la mujer.

Objetivos de Desarrollo del Milenio

1. Erradicar la pobreza extrema y el hambre.
2. Lograr la ensenanza primaria universal.
3. Promover la igualdad entre los sexos y la autonomia de

la mujer.
4. Reducir la mortalidad de los ninos menores de 5 anos.
5. Mejorar la salud materna.

de donar en condiciones concesiona!ese! 0,7% de su PNB a !a
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6. Combatir el VIHjSIDA, el
paludismo yotras enfermedades.

7. Garantizar la sostenibilidad del
medioambiente.

8. Fomentar una asociacion mundial
para el desarrollo.

A partir de este momenta se esta-
blecieron nuevas programas de traba-
jDs encaminados a hacer cumplir
estos objetivos, alga que desde sus
inicios exigio par parte de las grandes
potencias desarrolladas una ferrea
disciplina y voluntad polltica en el
cumplimiento de las obligaciones
contraidas previamente, en materia de
asistencia oficial para el desarrollo y
en el incremento de los esfuerzos des-

tinados a aumentar la calidad y efica-
cia de la misma, como bases esencia-

les para establecer una verdadera coo-
peracion mundial destinada a tales
esfuerzos.

Sin embargo, hay mas que nunca, a 40 anos de que par
primera vez en el marco de la UNCTAD se recomenda-
ra el cumplimiento del aporte del 0,7% del PNB par los
raises donantes, se destaca la marcada tendencia decre-
ciente de esta ayuda, bajo la cual se alimentan grandes
Judas acerca de su eficiencia y alcance, al producirse una
disminucion de los mantas, principalmente a partir de la
segunda mitad de los anos 90, aunque hay que tenet en
cuenta la ligera recuperacion que se produjo en 2002,
cuando se promedio 0,41 %. En terminos nominales la
AOD crecio desde los 52 236 millones de dolares en
2001 hasta los 55 150 millones de dolares en 2002.

Pese a ella, los actuales niveles de cooperacion interna-
cional (ver tabla 1) resultan aun insuficientes para hacerle
frente alas Metas del Milenio, las cuales requeririan aproxi-
madamente 100 mil millones de dolares anualmente, par 10

que hay esta ayuda resulta deficitaria en casi la mitad de 10
que se necesita.

Solo a modo de ejemplo, podria mencionarse que para
lograr la meta de educacion primaria universal se necesitan
alrededor de 10 000 millones de dolares adicionales cada

ano; para reducir la mortalidad infantil y materna, alrededor
de 12 000 millones, y para los programas de reduccion de
la pobreza, una inversion de hasta par 10 menDs 20 000
millones.

Estos recursos pudieran set perfectamente aunados par
todos los raises miembros del Camire de Asistencia para el
Desarrollo (CAD), si se lieGe en cuenta el progresivo ascen-
so manifestado en la contribucion de los raises nordicos a
10 largo de los anos. Dinamarca, Luxemburgo, Noruega,
Holanda y Suecia historicamente hall logrado superar la
meta del 0,7%, quedando evidenciado con ello la total fac-
tibilidad del mecanismo, a diferencia de los raises indus-
trializados2 CUrDaporte se ha caracterizado par una paula-
tina disminucion.

Tal situacion nos ubica ante una

peculiar paradoja representada par el
bajo ritmo de crecimiento de los flu-
jos de asistencia para el desarrollo,
en comparacion con el aumento que
muestra el gasto militar a nivel mun-
dial; solo en 2003 alcanzolos 956 mil

millones de dolares3, cifra que prac-
ticamente se equipara con la totali-
dad de Ios recursos que se deman-
clan.

Las nuevas tendencias anuncian

que la Asistencia Oficial para el De-
sarrollo cada ilia se condiciona mas a

los intereses politicos y comerciales
de los raises donantes, convirtiendo-
se en un asunto estrategico para los
mas desarrollados y en un perma-
Genre reclamo, pendiente aun de res-
puesta, para los subdesarrollados.

TABLA 1

2Estados Unidos, !aprincipa! economia mundia~ nunca se ha cotlJPrometido COt1fa cHota internaciona!mente jijada de! O,7%,y su aporle de! 0,13% en 2002

resu!ta ridicu!o cotlJParado con suJ>NE3, ascendente a 10 083,1 mi!!ones de d6fares.

3InstitutoInternaciona/deInvestigaciot1esparafaPaz de[3stoco!mo(SIJ>RI).Anuario 2004.

f,t8 I " " .0' 0 ,0' ,. , ' ,0 ,

'0 " '0 "Iyo, "'II1';Ir8TIOIi\-oojO

- O. '000 ..-
Parses 1990- 1995- 2000 2001 2002

1994 1999

Alemania 0,37 0,29 0,27 0,27 0,27

Australia 0,36 0,28 0,27 0,25 0,26

Austria 0,14 0,24 0,23 0,34 0,26

Belgica 0,39 0,34 0,36 0,37 0,43

Canada 0,45 0,32 0,25 0,22 0,28

Dinamarca 1,00 0,99 1,06 1,03 0,96

Espana 0,25 0,23 0,22 0,30 0,26

EE,UU. 0,18 0,10 0,10 0,11 0,13

Finlandia 0,57 0,32 0,31 0,32 0,35

Francia 0,62 0,45 0,32 0,32 0,38

Grecia - 0,15 0,20 0,17 0,21

Irlanda 0,19 0,30 0,29 0,33 0,40

Italia 0,31 0,16 0,13 0,15 0,20

Jap6n 0,30 0,24 0,28 0,23 0,23

Luxemburgo 0,31 0,53 0,71 0,76 0,77

Noruega 1,10 0,86 0,76 0,80 0,89

Nueva Zelandia 0,25 0,25 0,25 0,25 0,22

Holanda 0,85 0,80 0,84 0,82 0,81

Portugal 0,30 0,24 0,26 0,25 0,27

Reino Unido 0,30 0,27 0,32 0,32 0,31

Suecia 0,96 0,76 0,80 0,77 0,83

Suiza 0,36 0,34 0,34 0,34 0,32

Fuente: Naciones Unidas, Division Estadistica 2004
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Ef combate a fa pobreza se ha
convertidoen una urgenciaque I

algunosprifieren ignorar. I

Es par eso que varias persona-
lidades, gobiernos y ONG, al vcr '

la imposibilidad de financiar el :
desarrollo a craves de la AOD, . ._.
prosiguen la busqueda de nuevas -
mecanismos de financiamiento e
intentan en los diversos forDs
internacionales continuar aunan-

do voluntades que permitan final-
mente cumplir los nobles objeti- .;:'.

vas propuestos (0, al menDs, algu-
nos de ellos).

LA XI CUMBRE DE LA UNCTAD, EL
NUEVO ESCENARIO

En esta ocasion el escenario se ubica en SaDPaulo, Bra-
sil, cuando del 13 al 18 de junio de 2004 tuvo lugar la Xl
Cumbre Ministerial de la UNCTAD, en el marco de la con-
memoracion de su 40 aniversario.

Alii, Kofi Annan, secretario general de la Organizacion
de Naciones Unidas (ONU), en su discurso de apertura
anunciaba ..."Ahora, tenemos una politica de consenso sin

precedentes alrededor de las Metas de Desarrollo del Mile-
nio. Y ni siquiera estamos viendo los inicios de la recupera-
cion de la economia global".

Brasil, pais anfitrion del magna evento, aprovecho el
marco propicio para lanzar en nombre de todos los raises
subdesarrollados, conjuntamente con la GNU, un llamado
a una asociacion global para eombatir la pobreza a nivel
mundial, propuesta que se venia gestando desde hacia
varios meses, cuando el presidente brasileno, durante una
visita a la sede de la GNU en Ginebra, hiciera una invita-
cion formal para la creacion de una "alianza mundial con-
tra el hambre".

Cabe destacar que el gobierno de Luiz lnicio Lula da Sil-
va esci fuertemente identificado con esta problematica. AI
igual que en tantos raises de America Latina, en el gigante

sudamericano mas de 46 millones de personas se
encuentran sumidas en la pobreza. En respuesta a
esta situacion, el pais se trazo como estrategia nacio-
nalla aplicacion de un programa denominado "Ham-
bre Cero", con la pretension de que sea internaciona-
lizado en el mateo de la ONU

El reclamo del presidente brasileno ante la comu-
nidad internacional, a favor de una coalicion contra el
hambre, canto en su momenta con el apoyo de los
presidentes de Francia, Chile y la GNU, al que luego
se unio Espana, conformando asi un grupo informal
llamado "Grupo de los Gneo", cuya mision funda-
mental radica en analizar la factibilidad de la aplica-

cion de "nuevos meca-
nismos" destinados a

I financiar un fondo
mundial de combate a

la pobreza y preparar
un documento para
someterlo a considera-

cion de los raises
miembros de la GNU

para su posterior apro-
~ bacion, en sesion espe-

cial el 20 de septiembre
en Nueva York, en vlS-

peras de la apertura de
la Asamblea General

que celebra anualmente
est orgarusmo.

Dentro de los deba-
tes de la Xl Cumbre de

la UNCTAD, el G-5 analiza asuntos relacionados eon la

escasez de recursos para la lucha contra la pobreza y como
administrar mejor el dinero existente. Una de las opciones
examinadas fue la creacion de un fondo especial para cum-
plir los objetivos trazados en la Cumbre del Milenio.

Bajo el fume proposito de hacer de la lucha contra la
pobreza y el hambre uno de los objetivos centrales de la actual
agenda internacional, Lula apoyo eon beneplacito el estableci-
miento de un impuesto a ills transacciones financieras4, espe-
cialmente las originadas en los paraisos fiscales, ademas de la
imposicion de una tasa sobre el eomercio de armamentos. Sin
embargo, el problema radica, segtin muchos especia1istas, en
10dificil que resulta rastrear tanto el dinero de los paraisos fis-
cales, como las armas, ya que la mayoria de estas operaciones
se hacen de mantra encubierta.

Par su parte, Kofi Annan exhorto a los raises desarro-
llados a incrementar su asistencia a los subdesarrollados,

argumentando que la ayuda no puede set vista como "cati-
dad" y que las naciones ricas ternan que considerar las pro-
puestas de los raises pobres mientras se bus can otras solu-
ciones fmancieras, ya que el combate al hambre requiere la
concrecion de urgentes acciones.

La nota diseordante fue aportada par la delegacion de
los Estados Unidos, cuando el jefe de la misma, Terry
Miller, funcionario del Departamento de Estado, declaro

4Basada en fa tasa Tobin, quefte unapropuesta fanzada pore! economist a norteammcano James Tobin (premio Nobel de Economia en 1981), fa cual consiste en

fijar una pequeno tasa impositiva, el uno por mil, sobre /as transacciones financier as especufativas, concretamente /as realizadas en los mercados internacionales de

divisas.
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que no se podia encontrar la solucion al subdesarrollo solo
con dinero, indicando que la mejar forma de ayudar a
fmanciar el mundo en desarrollo es mejorando los marcos

legales para estimular la inversion privada, dejando bien
establecida ademas su posicion, al referir que su pais no
apoyada en modo alguno el establecimiento de impuestos a
los fluiDS de capitales.

Esta posicion del gobierno de EE.Uu. encontro fuertes
cdticas, al oponerse a todas las propuestas de financiamien-
to, sabre todo la referida al impuesto al comercio de armas
en un pais que es el principal productor, consumidor y
exportador de estos instrumentos de la muerte, y CUrD pre-
supuesto militar es constantemente enriquecido bajo la
nueva doctrina de la "guerra preventiva". Hasta julio del
actual ejercicio fiscal este gasto represento alrededor del
20% del total de los gastos del presupuesto federal.

Ante realidades como estas, resulta indiscutible que el
futuro de la humanidad esta en juego; pocos raises subde-
sarrollados y casi ninguno de los mas pobres podran alcan-
zar la totalidad de los Objetivos de Desarrollo del Milenio.

No obstante, los mas optimistas conffan en que
fmalmente sean renovados los esfuerzos para dar 1\
cumplimiento a los compromisos contraidos en ~
los primeros afios del nuevo siglo, mientras que ~
otros, imbuidos en la idea de no cesar en el empe-
fiG, se plantean la busqueda incesante de nuevos 11
mecanismos financieros alternativos. II

El camino a seguir ya esta trazado, las metas (;]
bien defmidas, pero 10 mas importante aun sigue II
faltando, y es la necesaria e indispensable prioridad [;J
que Ie deb en asignar los lideres mundiales de los I
raises desarrollados a la cooperacion internacional ""-
para el desarrollo, 10 que, sin lugar a dudas, consti-
tuye el mayor reto a veneer.

EE. Uu. se opone a algunas iniciativas quepodrian ali-
viar la situaczon de millones personas en elplaneta.

\

Nuevas propuestas para darle cumplimien-
to alas Metas del Milenio

0 Derechos Especiales de Giro (DEG): utilizados
como formula para habilitar en 10 inmediato aproxima-
damente 18 mil millones de dolares adicionales.

0 Mecanismo de fmanciamiento internacional:

mecanismo de largo plaza disefiado con el fm de
duplicar el manto de AOD, donde los raises desarro-
llados deben realizar ragas anuales que permitan, a
traves del mercado de capitales, obtener financiamien-
to extra, es decir, 100 mil millones de dolares anuales
desde ahara hasta el2015.

oLoteria global para financiar la ADD: estudio
financiado pot Finlandia sabre la posibilidad de crear
una loteda mundial 0 global.

0 Asociaci6n sector publico y privado: propuesta
de Francia, Holanda y Dinamarca, dirigida a expandir
sus iniciativas con el sector privado para una mayor
movilizacion de recursos financieros destinados a la
AOD.

0 Mecanismo de tasaci6n internacional: basado

en el informe elaborado par Alemania en 2003 para
aplicar una tasa a Ias transacciones fmancieras para
obtener recursos adicionales.

0 Cuenta para el desafio del Milenio (MCA):
propuesta de EE.Uu. para duplicar su contribucion a
la lucha contra la pobreza hasta el 2006, 10 que impli-
carla un aumento anual de 5 mil millones de dolares.

Estos fondos sedan canalizados hacia los raises sub-
desarrollados que hayan demostrado un fuerte com-
promiso con las siguientes condiciones: lucha contra la
corrupcion, proteccion de los derechos humanos,
libertad politica y economica.

0 Mecenazgo internacional: se refiere a donacio-
nes individuales realizadas a la GNU, ONG, etc. pOt
reconocidas personalidades como Ted Turner, Bill
Gates, Elton John, entre otros.

* Especialista y Directora de Estudios Econ6micos
y Financieros del Banco Central de Cuba,
respectivamente.
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Enfoqueste6rico§so1::'~:.
108mercad08monetarios

Senia Rodriguez Rodriguez y Kirenia De Arma*

1tema de 10smercados monetarios es de reciente

discusi6n y existe una controvertida poh~mica
sabre la posibilidad de aplicar uno u otto instru-
mento, cuesti6n que reviste una importancia rele-
vante para 1atoma de decisiones acerca de 1ainser-
ci6n de 1as entidades bancarias cubanas en 10s

mercados monetarios, sin que ello implique renun-
ciar alas conquistas del socialismo. Para un pais como
Cuba, de economia abierta, investigar sabre esta tematica
resulta de especial interes, en tanto 10sestudios en este par-
ticular aM son incipientes, su tratamiento se enmarca mas
en el entorno institucional que en el academico, de 10 que
se deriva que 10savances sabre el tema esten concentrados
mas en 10saspectos pr:icticos que te6ricos.

Lo anterior imprime una importancia decisiva al estudio
de esta tematica, que aqui se materializa en 1arecopilaci6n
de informaci6n y sistematizaci6n que se 1eda a 10sdiferen-
tes enfoques sabre 10s mercados monetarios pot parte de
autores de prestigio nacional e internacional.

E1 tratamiento de esta tematica constituye un sugerente
punta de partida para reflexionar sabre uno de 10selemen-
tos que conforman el sistema flllancie-
ro de un pais.

La propia evo1uci6n de 1a humani-
dad lleva al surgimiento de economias
monetarias, en 1as que existen agentes
econ6micos con excedentes financie-
ros -ahorro- interesados en recibir un

determinado beneficia pOt 1a cesi6n
temporal de sus superavits; a 1a vez,
existen otros agentes econ6micos defi-
citarios y necesitados de recursos
monetarios para invertir en 1a econo-
mia real -inversi6n-, que estin dis-
puestos a pagar una cierta cantidad de
dinero pot disponer de 10s mismos de
forma transitoria. Estos agentes econ6-
micas encuentran en 10s mercados

financieros el mecanismo id6neo para intercambiar sus acti-
vas financieros, es decir, el1ugar Jande concurren compra-
dotes y vendedores para negociar estos activos y destinar-
10sbacia 10s sectores mas productivos de 1asociedad.

1Adam Smith, Las riquezas de /as naciones. VoL I cap. Iv, p. 62.

2Adam Smith, Las riquezas ck/as naciones. VoLI, cap. Iv, p. 63.

Desde 1a primera forma de organizaci6n econ6mica de
1a sociedad ~a comunidad primitiva), cuando 1aproducci6n
necesaria se des borda y aparece el excedente, el mercado se
presenta como un trueque: 10s grupos que realizaban 0 se
especializaban en 1abares como 1apesca, agricultura y cera-
mica se vieron en 1anecesidad de intercambiar el producto
de sus actividades pot otras de 1as que no radian abaste-
cerse par mUltiples razones.

... "Una vet introdueidafa divisiondel trabqjo,elproductodelpro-
pia es muy poco 10que puede suministrar al hombre de tantas casas

comoneceJita.Para subvenira la mqyorparte de JUJneceJzdadeJtiene
quepermutar 0 cambiar aquellaporeion sobrante delproducto de JU
trabqjo, 0 la que excedede JU conJumo,par otra talporeion delpro-
ductodelqjeno,Jegunque 10elijasu neceJidad0 convenieneia.De modo
que el hombre viveconlapermuta 0 vienea Jeren eiertomodo merca-

der,y toda soeiedadcomouna companlamercante0 comereial".l
Y fueron entre ellos permutando sat, animates, trigo, fru-

ills, conchas, pescado, azucar, cueros 0 curtidos y muchas
otras formas de intercambio no monetario, como media de

raga para todos, defmiendo una cantidad entre mercancias,
aunque estas no llegasen a set siempre equitativas. Las

armas de Dyomedes, dice Homero, no
costaron mas que nueve bueyes, pero
1as de Glauco, ciento.

Adam Smith p1antea:
...Un hombre que necesita comprar Ja~por

demplo,y no tiene maJ que ganado que Jar a

cambia, se ve obligado a comprarfa hasta una

cantidad equivalente al bury, v. Gr, 0 haJta el

valor de una ov,!ja entera,y de una vez; PocaJ

per Jonas podrian comprar menos cantidad de

Ja~ porque 10 que habrian de Jar par ella no

podria dividirse sin perdida,y sifuese mayor fa

cantidad que necesitaran, par la misma raton

Je verian obligadoJ a comprarla tnPlicada 0

cuadruplicada, hasta el valor de ires 0 cuatro

burye.r,treJ 0 cuatro ovejaJ. POT eI contrario, Ji

en INgar de ovdas tienen metal que Jar a cam-

bio, pueden confaeilidad poreionarJe la cantidad de este con la de fa

mercanaa que entonceJ necesiten .2

Con el surgimiento del dinero como expresi6n y media
mas equitativo para efectuar e1intercambio de mercancias,se



BCC REVIST A DEL BANCO CENTRAL DE CUBA 7

logra un avance en cuanto a mecanismos y formas de ahorro
e inversion y se permite la separacion entre ellos.

La genesis de los sistemas financieros se encuentra con-
dicionada pot el surgimiento del dinero como media de
intercambio generalizado en la economia de un pais, 10 que
a su vez se convierte en un punta de partida importante
para el desarrollo de mecarusmos y formas de ahorro e
inversion.

. La propia evolucion de la humanidad lleva al desarrollo de
las economias monetarias, en las que existen agentes econo-
micas con excedentes financieros -ahorro- interesados en

recibir un determinado beneficia pot la cesion temporal de sus
superavits; a la vez existen olios agentes economicos deficita-
rios y necesitados de recursos monetarios para intervenir en la
economia real -inversion-, que escin dispuestos a pagar una
cierta cantidad de dinero pot disponer de los mismos de for-
ma transitoria.

Asi, toda persona natural 0 juridica puede acumular efecti-
vo en forma de ahorro, y el sistema financiero aparece para
canalizar este excedente desde los oferentes de rondos hacia
los demandantes de rondos. En estos ahorristas el sistema

financiero encuentra la posibilidad de invertir sus ahorros ofre-
ciendo variedades de prestamos. Asi aumenta tanto el volumen
del ahorro, como el de la inversion, propiciando de esta forma
el crecimiento economico.

Este simple proceso de oferta y demanda de recurs os finan-
cieros desde sus formas mas primitivas hasta las mas sofisti-
cadas, nos conduce hacia la mision fundamental del sistema

financiero que est:! dada en captar el excedente de los ahorra-
dotes y canalizarlo hacia los prestatarios publicos 0 privados, 10
que resulta vital pot dos razones: la primera es la no coinci-
dencia, en general, de ahorradores e inversiorustas; la segunda
es que los deseos de ahorradores e inversiorustas tampoco
necesariamente coinciden, ya sea respecto al grado de liquidez,
seguridad 0 rentabilidad de los activos emitidos pot estos Ulti-
mas, pOt 10 que los intermediarios hall de llevar a cabo una
labor de transformacion de activos, convirtiendolos en olios

mas aptos a los deseos de los ahorradores.
La trascendencia del sistema financiero se sima en relacion

con los efectos que se derivan de su actuacion sabre oferentes
y demandantes de rondos, 10 que condiciona las mutuas e
intensas implicaciones entre economia real y sistema financie-
roo Si una estructura financiera determinada acelera el creci-

miento economico y mejora su funcionamiento, al facilitar la
movilidad de los rondos hacia su mejor usa, el grado de de-
sarrollo economico de un pais igualmente condiciona de
manera sustancial el de sus sistemas de financiacion tanto en la

renovacion tecruca, como en la diversificacion de instituciones
e instrumentos financieros.

En sentido general, el sistema financiero est:! formado pot
el conjunto de instituciones, medias y mercados, cuyo fin pri-
mordial es el de canalizar el ahorro que generan las unidades

de gastos con superavit hacia los prestatarios 0 unidades de
gastos con defici3. Pero que no se reduce solo a esta actividad,
sino, como sefiala M. Gala, su mayor 0 mellor perfeccion con-
diciona tambien el volumen de ahorro de la comunidad.4

El sistema financiero es complejo y comprende diversos
tipos de instituciones financieras, incluidos bancos, compailias
de segura, rondos mutuos, compailias financieras y bancos de
inversiones, todas ellas fuertemente controladas pOt el gobier-
no.s

Estos intermediarios financieros6 se concentran en un sec-

tor formal, especificamente en la banca comercial y,en mellor
grado, en las entidades no bancarias como las casas de balsa,
compailias financieras, casas de cambia, comparuas de arren-
damiento y factoraje y aseguradoras. La literatura mexicana
divide igualmente este sector en bancarios y no bancarios,
seglin la naturaleza de su actividad.

Sin embargo, existe un sector financiero informal que
alcanza mayor importancia y complejidad, sabre todo en los
raises subdesarrollados, que muestra vitalidad entre la pobla-
cion. de escasos recursos, como los guardadinero, cooperativas
de ahorro, casas de empefio, asociaciones rotacionales de cre-
dito y ahorro y muchos tipos de operaciones financieras.7

La banca 0 intermediacion fmanciera existe porque los
mercados fmancieros pot naturaleza no funcionan de
manera perfecta. En esencia, las operaciones estan sujetas a
informacion asimetrica: los prestamistas no disponen de
informacion completa acerca de los prestatarios, cliMes son
los verdaderos instrumentos en que van a utilizar el presta-
mo, cuales son las probabilidades reales de su disposicion y
capacidad para pagar.

Los intermediarios financieros se especializan en reducir
los riesgos y los costas relacionados con la informacion asi-
metrica. "...los intermediariosfinancieros desempeiianuna funcion
vital en el desarrolloeconomicoal movilizar el ahorro)manejar riesgos,
evaluarprayectos,facilitar transacciones]qyudar alas empresaJen el
aprovechamientode las ventqjas derivadasde las economiasde esca-
la."8

Los mercados financieros constituyen el mecanismo 0
lugar a craves del cuallos diferentes agentes economicos, inte-
resados en negociar los instrumentos financieros, se pallen en
contacto para establecer sus precios, es decir, es el media don-
de concurren oferentes y demandantes de fondos para nego-
ciar los activos y dinero, y de esta forma canalizar el ahorro de
la sociedad hacia los sectores productivos 0 de servicios, con
necesidades temporales de recursos.

Trujillo del Valle, Cuervo-Arango y Vargas9 sefialan que
este mercado es ellugar 0 mecanismo en el cual se intercam-
bian activos financieros y se determinan sus precios; esta
defmicion expresa mas claramente la funcion de los merca-
dos financieros.

Qtra defmicion sabre los mercados financieros es la que
expone Jaime Loring en su libro La Gestion Financiera,don-

3 Cuervo Alvaro) et al, Manual del sistema jinanciero espanol, Barcelona, 4riel, 1995, 8va edicion.

4M. Gala. 15,1sistemajinanciero espanol,moneday mdito. IN&. 11 die. 1969, p. 31.

5 Vease Fredenc S. Misbkin) S lViss Bank Corporation. Foreign JExhange and Money Market Operations.

640s intermediariosjinancieros son aquellas instituciones que obtienen recursos de un prestamista y los ofrecen a los prestatarios.

7Vease Cathenne Mansell Carstens. k-asjinanzaspopulares efiMexico: 15,1 redescubrimientode un sistemajinanciero olvidado". Cap. 1. Instituto Teenologico

AutOnomo de Mexico. Centro de EstudiosMonetarios Latinoamericanos, .Bd. Milenio) SA. de C. V, p. 14.

8ibid,p. 9.
9Vease J A. TrujillodelValle, C. Cuervo-4rangoyP. Bahamonde.Jii,lsi.rtemaftnancieroespanoLCap. Iv, 3ra edicion)Arie! Bronomia, p. 75.
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de dice que el mercado financiero puede definirse como el
mecanismo pot el que se intercambian activos financieros
contra dinero en efectivo, y se determinan sus precios.1°

La finalidad del mercado financiero es paller en contacto
oferentes y demandantes de fondos, y determinar los precios.
Cuanto mas se acerque un mercado financiero al ideal de mer-
cado financiero perfecto, el precio del activo estara mas ajusta-
do a su precio just011. Pero sabre este ideal de garantizar la
competencia perfecta, recordemos el concerto dado pot
Samuelson: el mercado perfectamente competitivo es aquel en
el que todas las empresas son demasiado pequefias para influir
en el precio del mercado. Ahora bien, como ejemplifica Jaime
Loring, ni siquiera en la balsa se verifican las condiciones te6ri-
cas de un mercado de competencia perfecta. Trujillo, Cuervo y
Vargas 10 defineD de la siguiente manera: Un mercadoflnanciero

perftcto no es otra cosa que un mercado que cumpla toclas !asjunciones... es

aquel en el que en todo momenta cada participante canace el mgor precio al

que puede comprar 0 vender un activo flnanciero... debe diseminar entre /os

participantesIa mirma iifor-
maci6n completasabreel mas

beneftciosointercambiodeacti-
vasque cadaagentepuede rea-
lizary debehacerlode lafOr-
ma mas eftcienteposible...12
Mas adelante plante an
que es claro que el ideal
del mercado perfecto es
dificil de alcanzar, fun-

damentalmente porque la
informaci6n es costosa y,
pOt tanto, en la malaria de
los mercados ningtin
agente helle incentivos
para dedicar los recursos
necesarios para obtener la
informaci6n que corres-
ponderia a un mercado
perfecto; sencillamente, los beneficios que obtendrian no com-
pensan los costas incurridos.

Los instrumentos legales se denominan activos fmancie-
ros 0 titulos valores, e incluyen bonos, acciones y prestamos
otorgados pOt instituciones financieras. Con estos instru-
mentos legales se realiza un conjunto de operaciones de
compraventa, cuyos propietarios tienen ciertos derechos
para percibir en el futuro una determinada cantidad mone-
taria. Podemos tambien referirnos a ellos como titulos emi-

tidos pot las unidades econ6micas de gastos, que constitu-
yen un media de mantener riqueza para quienes 10 poseen
y un pasivo para quienes los generan.

- ---...
sarrollo de la sociedad y los adelantos de la ciencia. Tras la
aparici6n del dinero se empiezan a desarrollar c6digos de
comercio, los que el Estado estabiliza y regula mediante legisla-
ciones. Esto trae como resultado descontento entre los merca-

Jeres de la epoca, y para el aDo 1776 Dace una teoria que cam-
biaria la forma de pensar en cuanto a la actividad comercial, y
que en nuestros tiempos se ha retomado y aplicado a las eco-
nomias de raises tercermundistas como medida para salir del
subdesarrollo, pero que realmente los vuelve cada vez mas
pobres y dependientes de economias mas fuertes.

La tesis central que plantea Smith es que la mejor forma de
emplear el capital en la producci6n y distribuci6n de la riqueza
es aquella en la que no interviene el gobierno, es decir, en con-
diciones de laisse:;:jairey de librecambio. Segtin Smith, la pro-
ducci6n y el intercambio de bienes aumenta y, pOt tanto, tam-
bien se eleva el nivel de vida de la poblaci6n si el empresario pri-
vado, tanto industrial como comercial, puede actuar en libertad
mediante una regulaci6n y un control gubernamental minimos.

Para defender este con-

cepto de un gobierno no
intervensionista Smith

estableci6 el principio de
la "mano inv'isible": al

buscar satisfacer sus pro-
pins intereses, todos los
indiv'iduos son conduci-

dos pot una "mano inv'isi-
ble" que permite alcanzar
el mejor objetivo social
posible. Pot ella, cualquier
interferencia en la compe-
tencia entre los individuos

pot parte del gobierno
sera perjudicial.

Aboga par elliberalis-
mo econ6mico en el mer-

cado publico que el define
como el gran teatro de negociaci6n, permuta, compra y venta
que forman todas las naciones del mundo 0 todos los indiv'i-
duos de cada naci6n entre sf, y la mana invisible como regula-
data de los posibles desajustes surgidos en el mercado entre la
oferta y la demanda. Predica que las mercancias hall de poder
circular sin trabas a traves de las fronteras y combate las tarifas
arancelarias.

Proclama que los libres movimientos del ora tienden a
restablecer el equilibria momentaneamente alterado de
cambios y precios e impugna las intromisiones del Estado
en la vida econ6mica.

Actualmente, las politicas neoliberales le hall ido restan-
do autaridad a los gobiernos, trasladando mas y mas el
poder real no solo alas transnacionales, sino tambien a los
propios especuladores fmancieros cuya actividad, a diferen-
cia de estas grandes transnacionales, es mucho mas dificil de
controlar, par cuanto carecen de activos fisicos que puedan
set localizados geograficamente, y en la malaria de los
casas funcionan desde parafsos fiscales carentes de au tori-
clades reguladoras.

LINEAS DE PENSAMIENTO SOBRE LOS
MERCADOSMONETAIDOS

Como se plante6 anterior mente, los prirneros mercados
de la historia funcionaban mediante el trueque. El metal
aparece como la maDera mas justa de pago; surge la mone-
da acuiiada y el papel moneda conjuntamente con el de-

10 James Loring. L.a gesti6n jinanciera. Cap.}, Ediciones Deusto SA., Madrid! Barcelona! Bilbao, 1994, p. 63.

l'IEnciclopediaMicrosoftEncartaO2. Caracteristicas de. los mercados jinancieros, 1998-2001 por MegaBolsa, ResertJados todos 105 derechos.

12Veasej. A. Trujillodel Valle,C. CuervoArangoy F. VargasBahamonde. espaiioL3ra edici6n,An'el E(()nomia.Cap.Iv, p. 58.
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El aporte de Smith consistio en analizar el modo en que 10s ta sondeterminadosPOTloslimitesdeespecializaciondeltrabajosociaLY
mercados organizaban la vida economica y conseguian un estaespecializaciones,POTsuproPia esencia,itifinita,exactamenteigu'al
rapido crecimiento economico. Pero no reconoce el grado de que el desarrollode la tecnicd'.14

explotacion que traian arraigadas ills relaciones de produccion Tambien enmarca 10s origenes del mercado en la necesaria

y la deshumanizacion de la sociedad. "Solo esproductivoel obrero aparicion de la especializacion del trabajo para 10grar maJores
queproduceplusvaliapara el capitalista0 que trabqjapara hater renta- rendimientos en la actividad y en la calidad de 10s product os,
bleel capitaL"13 acompanado par el avance tecnologico, variable importante

Marx senala al respecto que el valor de cada mercanda 10 en este caso.

qetermina la cantidad de trabajo socialmente necesario inver- Otra definicion de mercado es la dada par Samuelson
tido en su produccion. Plantea que una sociedad cuya eco- cuando senala que el mercado constituye un mecanismo
nomia dependiese del mercado traia mediante el cuallos compradores y 10s
arraigada la explotacion, plies en el capi- vendedores intercambian casas. Puede
talismo 10s precios de mercado no eran estar centralizado como el mercado de

necesariamente iguales a 10s valores-tra- acciones, bonos y trigo, 0 descentraliza-
bajo porque 10s capitalistas recibian do como el de viviendas 0 de automovi-

ingresos adicionales a 10s costos labora- les de segunda mann, 0 puede tratarse
les: una plusvalia, donde el afan de incluso de un mercado electronico
aumentarla traeria mas desigualdad en la como ocurre en el caso de muchos acti-

sociedad. Esta pobreza conllevaria un vos y servicios financieros. 'Un mercado

subconsumo y 10s ciclos economicos esun mecanismoPOTmediodelcualloscompra-
serian cada vez mas violentos. doTesy los vendedores de un bien determinan

Las teorias economicas neoclasicas, con;u~tamentesuprecio] su cantidad" 15
basta entonces vigentes, fueron puestas En el Diccionario de Economia Poll-
en duda par Keynes. La "mano invisi- tica16 se define el mercado monetario

ble" en que Adam Smith (En La riqueza como el conjunto de demandas yofertas
de !asnaciones,1776) y demas teoricos cla- de dinero para fines indicados. Este
sicos confiaron como reguladora de 10s mercado puede incluir prestamos dia-
posibles desajustes surgidos en el merca- " rios, semanales, quincenales, mensuales
do entre oferta y demanda, fue mas que JohnMqynard Klf)!nes e, incluso, depositos de tres 0 seis meses,
revisada pOt Keynes. Profundamente convencido de que la y el mercado financiero se refiere a prestamos de uno a trein-
propia esencia del capitalismo es tender a la creacion de des- ta anos.

equilibrios, especialmente durante ills crisis sobrevenidas pot Riehl 10 senala siempre como mercado monetario 0 de

superproduccion y reduccion del consumo, arguyo como dinero,17 y 10derIDe como un mercado a COtto plazo en el que
necesaria la intervencion de gobiernos y Estados para recupe- se negocian activos de elevada liquidez, bajo riesgo y,par con-
far el equilibria. Dirigio la delegacion bricinica que asistio a la siguiente, mellor rendimiento relativo, aunque este tiene la
Conferencia Monetaria y Financiera de las Naciones Unidas ventaja de set fijo.

(mas conocida par el nombre de Conferencia de Bretton La mayoria de 10s instrumentos financieros comprados y
Woods) y presento en este foro el denominado Plan Keynes, vendidos en el mercado de dinero, tienen un vencimiento

que promovia la institucion de un organismo financiero inter- inferior a un ann, aunque 10s documentos con vencimiento
nacional al que debian estar sujetos 10s distintos bancos cen- superior, que llega basta 10s cinco anos, tambien son objetos
crates nacionales, y que podria conceder creditos internacio- de intercambio en montos nada despreciables.
nates. Estas propuestas tuvieron una inmediata repercusion y, Todos aquellos documentos financieros que tienen un ven-
aunque no se materializaron exactamente segtill el modelo de cimiento que supera 10s cinco anos, pertenecen mas bien al
Keynes, se tradujeron en la fundacion del Banco Internacio- ambito de 10s agentes que intervieneq en 10s mercados de
nal para la Reconstruccion y el Desarrollo (BIRD) y el Fondo capitales, lugar en el que se comercian estos titulos de largo
Monetario Internacional (PMI). plazo. Cualquiera que tenga abierta una cuenta corriente en un

Par su parte, Lenin plantea en el analisis sobre el capitalis- banco esci participando en el mercado monetario. El articulo
mo en Rusia, que el concerto de mercado es completamente que se compra y se vende en este mercado es el dinero 0 el
inseparable del concerto division social del trabajo. cuasidinero.18

"El mercadoapareceprecisamenteall~ donde aparecela division Cuervo define el mercado monetario como "el conjunto
socialdeltrabqjo] laproducciondemercancias.El volumendelmercado de mercados al pOt mayor independientes, pero relacionados
estd indisolublementevinculadoal grado de especializaciondel trabqjo en 10s que se intercambian instrumentos fmancieros que tie-
social(.) Los limitesdeldesarrollodelmercadoen la sociedadcapitalis- nen como denominador comllil un plazo de amortizacion cor-

m
~
rn
m

,-

Ij
D
~
~
~
{!J

[C

rn
ffi

.11

13Car/os Marx, EI CapitaL Cntica de la Economia Politica, seccion quint a, cap xiv, pp. 425426.

14Lenin, Vladimir llich. Ohras Completas en 55 tomos. Acerca de Ia llamada cuesti6n de los mercados. Ed. Progreso, 1981,

15S amuelson. ficonomia. Parte uno. Decima edicion. CaPitulo 3. J,Lis mercados) el Estado en una economia moderna.

16Vease a Claudio Napoleon. Diccionario de Jiiconomia Politica, lEdiciones Castilla SA., Madnd, 1962 P 552.

17Riehl, Hein:?:: Mercados de ditisay mercados de dinero: operaciones de monedas nacionalesy extranjeras. Ed. Interamericana. 1985. EM4LSA.SA.

18Este termino se refiere a aquellos activos que no tienen liquidez total,.tienen un poder adquisitivo potencial, no real, como, par ejemplo, las cuentas de ahorro. Vease

Carmenza.4vellanedaOjeda,PiccionarioBilinguede TerminosPinancieros.UniversidaddeBogota,Ed. MC Craw Hill, InteramericanaSA., 1996.
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to que no slide sobrepasar 10s 18 meses, un bajo riesgo y una
elevada liquidez."19

A partir de estas definiciones se extrae el factor com-un para
resumir illscaracteristicas de estos mercados y continuar con su
clasificacion.

.Son mercados al par mayor; casi sin excepcion 10s actores
fundamentales que acttian en enDSson las grandes instituciones
financieras 0 empresas industriales que negocian importantes
volllinenes de recursos financieros.

.En estos mercados se negocian instrumentos con muy
escaso riesgo, derivado tanto de la solvencia de sus entidades
emisoras (el tesoro y grandes instituciones financieras 0 indus-
triales), como, en ocasiones, de ills garantias adicionales que
aportan (digase pagares de empresa) avalados muy liquidus vin-
culados al carta plaza de su vencimiento y a su capacidad para
set objeto de negociacion tanto en 10s mercados primarios,
como secundarios.

. La negociacion puede hacerse directamente entre 10s par-
ticipantes 0 a traves de intermediarios especializados.

PRINCIPALES CRITERIOS DE
CLASIFICACION

En la literatura economica son multiples 10scriterios que
se utilizan para clasificar 10s mercados monetarios Enric
Ribas i Mirangel y otros,20 clasifican 10s mercados finan-
cieros en organizados versusno organizados y primario ver-
sus secundario, y distinguen entre mercado de capitales y
mercado monetario; este Ultimo es el centro de interes mas
adelante. Sin embargo, Jaime Loring hace una clasificacion
mas detallada en cuanto a forma, a.tipos de fundus y tran-
sacciones, seglin el mercado. Par tipos de fundus defme un
mercado de credito, un mercado monetario y un mercado
de capitales.

Tambien H. Riehl reaJiza otra clasificacion de 10smer-

cados fmancieros, pero la Dambra de forma distinta y la
divide en cinco criterios:

Segun iaforma defuncionamiento
1. Directos e intermediados:.Directos: cuando 10s intermediarios de activos finan-

cieros se reaJizan directamente entre demandantes de fman-

ciamiento y 10s oferentes de fundus, es decir, 10s agentes
-compradores y vendedores- se encargan par S1mismos de
buscar su contrapartida, con una informacion Jimitada y sin
ayuda de agentes especializados (brokers -comisionistas-
que tienen la funcion de relacionar a 10s oferentes y deman-
dantes de activos mediante el cobra de una comision).. Intermediados (aunque en otras clasificaciones se les
Dambra indirectos): cuando al menus uno de 10s partici-
pantes en cada opera cion de compra 0 venta de activos es
un intermediario fmanciero. Este tipo de mercado es
imprescindible para desarroliar 10s procesos de inversion en
las pequenas y medianas empresas, ya que la captacion de
fundus de forma directa esta mas al alcance del sector

publico 0 de las grandes empresas de reconocida solvencia.
En estos mercados es fundamental el papel que juegan 10s
intermediarios fmancieros en su funcion de colocar y mas
aun de transformar 10s activos, convirtiendolos -una vez

adquiridos par elios- de titulos primarios a titulos indirec-
tos 0 secundarios emitidos par elios mismos, con una serie
de bondades nuevas que 10s hac en mas aptos y atractivos
para su aceptacion par las unidades superavitarias. Los ban-
cas son considerados 10s operadores par excelencia del
mercado intermediado.

S egun el grado de organizacion

2. Organizados y no organizados:.Organizados: en 10s que se comercia con muchos titulos
de forma simulcinea, en un solo lugar generalmente y bajo una
serie especifica de normas y reglamentos; como ejemplo escin
ills bolsas de valores, el mercado de divisas y el interbancario..No organizados: aquelios en 10s que sin sometimiento
a una reglamentacion estricta se intercambian activos direc-
tamente entre agentes 0 intermediarios, sin necesidad de
defmir el sitio donde tiene lugar la transaccion, ya que las
condiciones de precio y cantidad las fijan libremente las par-
tes y no se precis a la intervencion de un agente mediador,
aunque este pueda existir.

Esta clasificacion dada par Riehl coincide con la p:lgina web
de la Megabolsa en Internet, donde se les Dambra mercados
regulados, en 10sque existeD ciertas regulaciones 0 restricciones
para favorecer el buen funcionamiento del mercado financiero,
y otra llamada mercado organizado en el que se comercia con
muchos titulos de forma simulcinea, en un solo lugar general-
mente y bajo una serie especifica de normas y reglamentos, y 10s
mercados libres, donde no existe ninguna restriccion (ni en la
entrada, ni en la saJidadel mercado, ni en la variacion de 10spre-
cios), y 10s mercados no inscritos, donde no cuentan con una
reglamentacion.

Segunei contexto en que reaiizan ias operaciones
3. Interbancario y no interbancario:.Interbancario: se refiere a mercados mayoristas y pri-

mafias en 10s que solo se cruzan operaciones entre entida-
des de credito, el banco central y, en algunos casos, atlas
instituciones de caracter fmanciero, con el proposito de
negociar activos a muy cotto plazo con un elevado grado de
liquidez. La creciente importancia de este mercado en la
actualidad no solo viene dada par el gran numero de enti-
clades que en el participan y par 10s altos volumenes nego-
ciados entre elias, sino tambien porque constituyen induda-
blemente el punta de referencia basico para la formulaci6n
de 10s precios en 10s diversos mercados financieros..No interbancario: 10s intermediarios que actlian pue-
den set no bancarios y tambien pueden participar 10s ban-
cas, ya que las relaciones se extienden entre participantes
que no son puramente bancarios.

Segun iafase de ia negociacionde iosactivos
4. Primarios y secundarios:. Primarios: en 10s que se intercambian instrumentos finan-

cieros de nueva creacion, y mercados secundarios en 10sque se
comercia con 10s instrumentos financieros ya existentes, cam-
biando la titularidad de 10s mismos tantas veces como se admi-

ta par el plaza de vencimiento del titulo.. Secundarios: no sup one la existencia de un nuevo
financiamiento para el emisor, pero es de gran importancia
para garantizar la liquidez de 10s activos, permitiendo la cir-
culacion de estos entre 10sagentes y la diversificacion de su car-

Barce!ona, 1996, p. 133.

LA empresa en e! sistemafinanciero espanoL Universidad

McGraw- Hi!!/Interamericana de Espana.
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tera, y contribuyendo al fomento del ahorro de la colectividad.
5 egun fa caracterfstica de !os activos negociados

5. Monetario 0 de dinero y de capitales:.Monetario 0 de dinero: es un mercado a cotto plaza en el
que se negocian activos de elevada liquidez, bajo riesgo y, par
consiguiente, mellor rendimiento relativo, aunque este tiene la
ventaja de set fijo..De capitales: se negocian activos financieros a mediano y
1argo plaza, y sus activos pueden generar rendimientos fijos 0
variables (depende de la existencia y reparto de beneficios en la
entidad emisora).

Par el importante desarrollo que hall alcanzado !as innova-
ciones financieras en los Ultimos tiempos, se incluye en esta cla-
sificacion el mercado de derivados21, que trata la negociacion
de los contratos de instrumentos de cobertura, ante posibles
riesgos de mercado, ya sea par la variacion de tasas de interes,
tipos de cambia u otros tipos de precios de los activos. Ejem-
plos de ellos son los futuros y ills opciones financieras.

En la literatura mexicana se trabaja indistintamente el termi-
no monetario 0 de dinero, mientras que la espanola prefiere
separarlos como mercado de activos de caja (mercado de dine-
to), definiendolo como el mercado de depositos transferibles
entre instituciones financieras; es el mercado de dinero propiac
mente dicho.22 Y como mercado monetario entienden el con-

junto de mercados en los que se intercambian instrumentos
financieros caracterizados par su COtto plaza de amortizacion,
elevada liquidez y bajo riesgo.23

Como se ha presentado anteriormente, son mUltiples los cri-
terios de clasificacion de los mercados financieros (ver anexo),
apoyandose en el que, como, cuando, medida, ete., pero es de
interes para el trabajo el criteria seiialado como la caracteristica
de los activos negociados, donde concretamente se define en
mercados monetarios y mercados de capitales, aclarandose que
el mercado monetario 10 asumiremos en su conjunto, ya que
existen autores que clasifican par separado el de dinero y mone-
tario, asi como el de divisas. Refiriendonos a este tipo de mer-
cado, 10 haremos a partir de este epigrafe como mercado
monetario.

En este mercado participa una serie de instituciones finan-
cieras que funcionan como intermediarios financieros, que de-
sempenan al menos un papel protag6nico.

Esta clasificacion de Rie~ que coincide con la que mencio-
na Cuervo, cita los siguientes:

. Los bancos comerciales

La forma mas directa e intuitiva de comprender el papel
general que juegan estas instituciones en el mercado de dinero,
consiste en examinar sus activos y pasivos. Una proporcion sus-
tancial de sus pasivos esci constituida par dep6sitos a la vista,
los cuales constituyen dinero par definicion. En ellado del acti-
vo, ademas de los prestamos, encontramos los valores negocia-
b1es;en 10sbancos se invierte una parte de sus disponibilidades.

Estos bancos operan en el mercado de dinero par varias
motivaciones, entre ellas:

1. Mantener la liquidez y, par tanto, la solvencia del banco.

2. Obtener 1amaxima rentabilidad posible para los fondos
excedentes, teniendo siempre presentes las restricciones
impuestas par la primera motivacion.

3. Tomar en prestamos 10s fondos necesarios al casto mas
bajo posible.

Estos bancos, par tanto, deben hacer circular el tipo de
papel que se denomina instrumentos del mercado monetario y
realizar con e1transacciones en cantidades importantes..Los bancos centrales

A traves de estos bancos el gobierno de la malaria de los
raises regula el sistema monetario de la nacion, incluidas las
operaciones bancarias. Estas instituciones no solo imprimen 10s
pedazos de papel que se denominan dinero, sino que, ademas,
intervienen directamente en el mercado de dinero.

Los objetivos del banco central de cualquier pais son: creci-
miento economico re~ estabilidad de precios, equilibria exterior
en la balanza de ragas y plena emp1eo. Cuando estos citados
objetivos se trasladan al terreno de 1asdecisiones de politica eco-
nomica, que competen al banco central, se denominan politica
mopetatia (que contrasta con la politica fisc~ que es el conjun-
to de politicas basadas en los irnpuestos y gastos del gobierno).

Par regIa general, la politica monetaria se formula sabre 1a
base de los niveles deseados de oferta monetatia y de tipos de
interes.24

Para alcanzar 10s objetivos monetarios deseados, tales
como un aumento 0 una disminucion de 1aoferta moneta-

ria, el banco central helle a su disposicion un conjunto de
mecarusmos:

1. La compraventa de instrumentos del mercado monetario
(principalmente pagares del tesoro), actividad que se canace
con el nombre de operaciones de mercado abierto.

2. La compraventa voluntaria de divisas extranjeras a cam-
bio de la moneda local.

3. La modificacion del costa al que 10s bancos comerciales
pueden tamar dinero prestado del banco central (el tipo de
redescuento).

4. La variacion del montante de reservas que los bancos
comerciales estan obligados a mantener como contrapartida de
sus depositos.

5. La promulgacion de otto tipo de regulaciones especificas
relativas a la rasa de proporcion y tipos de activos y pasivos que
se permite mantener a 10sbancos comerciales.

E1 banco central no solo opera directamente en el mercado
monetario mediante operaciones de mercado abierto, sino que,
ademas, controla los bancos comerciales, que son ills institucio-
lies mas importantes del mercado..Empresas no financieras

El departamento de tesoreria de cualquier empresa no
financiera importante, opera a menudo de una manera similar
a como 10hace un banco comercial. Tiene que mantener cier-
ta posicion de liquidez y, al mismo tiempo, helle que asegurar-
se de que cada peseta se ha invertido de manera que produzca
el rendimiento mas elevado posib1e. Los objetivos de estas
empresas son similares a 10s bancos comerciales.

21 L.osderivados jinancieros son instrumentosque derivan susprecios de hs rendimientos regstrados por hs adivos subyacentes en hs mercados monetarios, de divisasy bumitiks.

22Vease J A. Trujillo del Valk, C. Cuervo-Arangoy F. Vargas Bahamonde. EI sistemajinanciero espanoL Cap. Iv, 3ra edicion,Ariel Economia, p.75.

23Ibid Cap. v,p. 91.

,24be acuerdo con fa definicion que se suele emplear mas a menudo, la oftrtamonetaria esta constituida por el efectivo en circulacion y por los depositos a la vista

mantenidos en bancos. Otras definiciones mas ampfias de fa oftrta monetaria incluyen, ademas de los dos activos que acabamos de mencionar, otros tipos de deposito como,

for gemph, cuentas de ahorroy algunos instrumentos del mercado de dinero.
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.Instituciones financieras no bancarias

Los problemas a 10s que se enfrentan 1as instituciones
financieras no bancarias son similares a 10s que se 1espre-
sentan a 10sbancos comerciales, excepto en el hecho de que
esas otras instituciones tienden a concentrar sus fuentes de
financiacion y sus inversiones en instrumentos distintos de
aquellos utilizados par 10sbancos comerciales. Sin embar-
go, la logica que guia esta participacion en el mercado de
dinero es muy parecida a 1ade 10sbancos comerciales..Individuos

Cualquiera que sea titular de una cuenta corriente parti-
cipa en el mercado monetario. Lo mismo ocurre con cual-
quiet persona que posea un deposito a p1azo 0 un pagaf(~
del tesoro. La compraventa de estos instrumentos (ya sea
escribiendo un cheque, 0 adquiriendo 0 disponiendo real-
mente del pedazo de papel en cuestion) constituye una par-
ticipacion en el mercado monetario.

La participacion en el mercado monetario depende de su
actitud frente al mantenimiento de efectivo 0 de cuasi-efec-

tivo. Los motivos para mantener efectivo y cuasi-efectivo,
resaltados tradicionalmente, son 10ssiguientes:

1. Par razones de transaccion. En este caso se desea

mantener dinero para realizar 10sragas correspondientes a
1aadquisicion de 10sarticulos que se deseen.

2. Par motivo de precaucion, es decir, para hacer frente
a algtin acontecimiento imprevisto.

3. Par razones especulativas, es decir, para conseguir un
beneficia que se deduce de 1asvariaciones esperadas en 10s
tipos de interes.

CONCLUSIONES

.E1 sistema financiero de un pais comprende 10sinstru-
mentos financieros, 1asinstituciones 0 intermediarios y 10s
mercados financieros; se define como 1ugardonde se com-
prall y venden 10sactivos fmancieros y se negocian sus pre-
cios. Su mision fundamental consiste en captar el exceden-
te de 10sahorradores (unidades de gastos con superavit) y
canalizar10sbacia 10sprestatarios publicos (unidades de gas-
tos con deficit)..Existen tantas clasificaciones de 10s mercados financie-

ros como autores que abordan el tema, aunque casi todos
llegan a definir10s segtin 1as caracteristicas de 10s activos
negociados.. E1 anilisis efectuado sabre 10s mercados monetarios

permite sintetizar 10s diferentes enfoques dados par auto-
res de prestigio nacional e internacional sabre el tema, no
presentes, basta donde conocen 1asautoras, en 1aacademia
cubana, 10 que imprime novedad cientifica y actualidad al
tema.
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ANEXO

CLASIFICACION DE LOS MERCADOS
FINANCIEROS SEGUN EL CRITERIO DE VARIOS
AUTORES

AUTORES

WESTON RIBAS et...al/ RIEHL INTERNET

1. Mercados 1. Mercados 1. Directos e 1. Directos e
de activos ffsi- organizados y intermediados. indirectos.
coso no organiza- 2. Organizados 2. Libres y
2. Mercados des. y no organiza- regulados.
de activos 2. Mercado pri- des. 3. Organizados
financieros. maria. 3. Interbanca- y no inscritos.
3. Mercados 3. Mercado ria y no inter- 4. Primaries y
actuales. secundario. bancario. secundarios.

C 4. Mercados 4. Mercado de 4. Primaries y 5. Dirigidos parL
A futuros. capitales. secundarios. ordenes 0 par
S 5. Mercados 5. Mercado 5. Monetario y precio.
I de dinero. monetario. de capitales. 6. Monetarios yF 6. Mercados de capital.I
C de capitales.
A 7. Mercados
C de hipotecas.I
0 8. Mercados
N mundiales,
E nacionales,
S

regionales y
locales.
9. Mercados
primaries.
10. Mercados
secundarios.

Fuente: Elaboracion propia a partir de diferentes criterios de
autores.
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na nueva jornada de homenaje y compromiso con la
defensa del sistema social de nuestro pais, constituyo
paxa los trabajadores del Banco Central de Cuba la
celebracion del 26 de Julio, que este afio maxco el51
aniversario del asalto a los cuaxteles Moncada, en

Santiago de Cuba y Callos M. de cespedes, de Baya-
mo, y la designacion de la capital como provincia

DESTACADA en la emulacion.

La efemeride fue recordada con un emotivo acto, en el cual

paxticipaxon las compafieras Olga Salanueva Arango, esposa de
Rene Gonzalez, la pequefia Ivett -hija de Rene y Olga- y
Magaly Uort, madre de Fernando Gonzalez Uort, ambos hero-
es de la Republica de Cuba que junto a Ramon Lavafuno,
Geraxdo Gonzalez y Antonio Guerrero, cumplen injustas con-
denas en las carceles de los Estados Unidos pot el delito de
enfrentaxse al terrorismo.

La presencia espiritual de estos cinco
destacados combatientes revoluciona-

rios, personificada en mujeres que escin
demostrando un elevadogrado de cora-
je,cliouna especial relevancia a la evoca-
cion de las Ultimas palabras pronuncia-
das pot nuestro Comandante en Jefe
Fidel Castro en la granjita Siboney
minutos antes de paxtir el grupo de
jovenes a cumplir las misiones enco-
mendadas paxa el asalto:

"Podran veneer dentro de algunas
horas, 0 set vencidos, pero de todas
maneras, ioiganlo bien, compafieros!, de
todas maneras este movimiento triunfa-

fa. Si vencen mafiana se haxa mas pron-
to 10 que aspiro Mart!. Si ocurriera 10
contrario, el gesto servira de ejemplo al
pueblo de Cuba y de ese propio pueblo
saldran otros jovenes dispuestos a morir
pot Cuba, a tomax la bandera y seguir
adelante."

En el acto, presidido par Francisco Soberon Valdes, Minis-
tro Presidente del BCC, el secretario general del Buro Sindic~
Guillermo Gil, recorda la trascendencia historica de aquella

accion militax paxa la contienda liberadora nacional y como sir-
ve de base paxa el exito de cada programa de beneficia social
emprendido pot la Revolucion.

El dirigente destaco asirnismo que si bien cada afio celebra-
mas el dia de la Rebeldia Nacional en media de la lucha cons-

tante contra el irnperialismo norteamericano, en esta ocasion las
circunstancias resultan especiales.

"El gobierno de Estados Unidos, encabezado pot un grupo

u

de personas con una maxcada forma-
cion fascista y guerrerista, donde el
presidente es quizas el mas desquilibra-
do de rodas, helle sumida almundo en

un ambiente de peligroy zozobra. Mas
a1in, cuando del otto lado del Atlanti-

co, la economicamente poderosa
Europa esci mas preocupada y ocupa-
da en presionax a los raises pobres que
en lograxun equilibriamundial", dijo.

Sostuvo que el enemigo ha aposta-
do como nunca antes ala destruccion

de nuestro pais y utiliza varias vias paxa
intentax lograrlo: pot un lado, tratan de
farzax la carda de la Revolucion, recru-

deciendo el bloqueo y cortando a toda
costa la entrada de divisas al pais.

"En el documento que hall elabo-
rado con recomendaciones paxa 10que
ellos llaman "La transicion en Cuba",

(que no es otra cosa que tract a nuestra isla el capitalismo neo-
liberal que hall irnpuesto en America Latina), recurren a medi-
das inhumanas y salvajes como las anunciadas en mayo, que
buscan ahogax a la faxniliacubana con el fin de creal el descon-
tento contra la Revoluciony fomentaxun estallidosocialque les
permita llevaradelanteun ataque militax.

"Par el otto, cifran sus esperanzas en algunos problemas que
todavfa subsisten en nuestra sociedad, que (seg1in sus mentes
llenas de odio y rencor) son diffciles de solucionax y podrian lle-
vax a la destruccion de la Revoluci6n. POt esa razon, el comba-

te que tenemos que librax contra la corrupcion y el delito es la
taxea de primer orden que la Direccion del pais ha orientado lle-
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var adelante de una

mantra inteligente y
efectiva. Y el sistema
bancario tiene un

extraordinario papel
que desempenar en
esta tarea, tanto me-
diante la lucha con-

tra el delito interno,

como evitando que
otros utilicen los

bancos para consu-
mar hechos delicti-
vas.

"Nuestro ffi1!11S-
tro ha dado las ins-

trucciones precis as
que hay que cumplir y llevar a efecto para lograr el exito en esta
dura y larga batalla; hace unos elias,al resumir una reuni6n sabre
el tema, senal6 el camino a seguir y que se resume, entre otros,
en los siguientes elementos:

"Claridad en 10que hay que hacer; estar siempre alerta y no
dormirse porque nadie esci libre de que suceda un hecho delic-
tivo en cualquiera de las instituciones bancarias; creatividad e
iniciativa, respetando siempre 10 que esci orientado; responsa-
bilidad; control de los recursos del estado; disciplina; ejemplo y
mantener todo el tiempo una conducta acorde con los princi-
piGSde la Revoluci6n." .

Gil enfatiz6 ademas en que los enemigos de la Revoluci6n
amenazan incluso con la opci6n militar. "La guerra no es desea-
ble pot el alto costa que tendria para ambos raises, especial-
mente en vidas humanas; pero, si algUn eliase les ocurre atacar
a Cuba, tendrin que estar dispuestos a combatir indefinida-
mente y con la derrota total de sus tropas como Unico final
posible".

Y record6 la aJJrmaci6n de nuestro Comandante en Jefe, el

lro de Mayo Ultimo, en la Plaza de la Revoluci6n: "Nuestro
pueblo resistira las medidas econ6micas adoptadas pot el
gobierno norteamericano, sean las que fueren. Cuarenta y cin-
co anos de lucha heroic a frente al bloqueo y la guerra econ6-
mica, amenazas, agresiones y planes de asesinato a sus lideres,
sabotajes y terrorismo, no debilitaron, sino fortalecieron la
Revoluci6n."

Durante la conmemoraci6n, cinco directores del BCC,

rubricaron el acta

que recoge su com-
promiso de observar
los preceptos enun-
ciados en el C6digo
de Etica de los Cua-
dros del Estado Cu-
banG: Katerine Aliiio

Carballo, Rodney
LOpez Dfaz, Alejan-
dro Bermudez Riva-

coba, Maria Elena
Cuervo Cespedes y
Jorge Ram6n Antu-
na CarGo

Asimismo, fueron
dados a conocer los

resultados del concurso convocado entre los hijos de los traba-

jadores bancarios con el tema "Quiero vet a mi papito", efec-

t;uado en homenaje a los cinco heroes injustamente encarcela-
dos en EE. Uo., quienes, con su gallardia y entereza dan al
mundo un ejemplo de dignidad. La convocatoria form6 parte
de las actividades del Comite de Solidaridad pot el regreso de
los Cinco Heroes constituido en el sistema bancario.

En las manifestaciones de dibujo, poesia y composici6n

resultaron premiados 12 trabajos.

CATEGORIA DIBUJO
Premios:

Lauren Melissa Garda Torres (Banco Exterior de
Cuba)

~Beatriz PaduraMurado (Banco Exterior de Cuba)
- Aimara Pujadas Clavel (Banco Nacional de Cuba)
Mencion:

- Leydi Basulto Montero (Banco Central de Cuba)

CATEGORIA POEMA
Premios:
-Leydi BasultoMontero (BancoCentralde Cuba)
~TaniaParrisDelgado (BancoCentralde Cuba)
-:MJlviaDiaz Yebra(BancoNacionalde Cuba)
Menciones:
- Evelyn Su Hernandez (Banco Central de Cuba)
- Giselle Otero Garda (Banco Exterior de Cuba)

CATEGORIA COMPOSICION
Premios:
~ Aimara Pujadas Clavel (Banco Nacional de Cuba)
- Leydi Basulto Montero (Banco Central de Cuba)
Mencion:

- Aimee Pujadas Clavel (Banco Nacional de Cuba)

El colof6n estuvo a cargo de un grupo de ninos familiares
de trabajadores bancarios, que se sumaron al homenaje. En pri-
mer lugar fue presentado el grupo de danza "Espana Mfa", de
la Casa de Cultura de Alamar. A continuaci6n se presentaron
las pioneras Leydi Basulto, gillen bail6 "Bulerias", y Evelin Su,
estudiante del Conservatorio de Musica Guillermo Tobias,

quien interpret6 en la flauta las obras "Eco", de Hende~ y
"Total", de Ricardo Perdomo.
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Comprobad6n nad 0nal sobre

laResolucionNo.297/03
Esteban Martel 50tolon90*
1 control interno se ha mantenido en el centro de

atencion de ills entidades, en mayor 0 mellor grado.
Sin embargo esto se ha enfrentado a traves de diver-

sos enfoques y concepciones con respecto a los prin-

cipios y elementos que 10 componen.
El control interno resulta una herrarnienta de

suma eficacia para el cumplirniento de ills funciones
asignadas a ills diferentes entidades.

Se hall desarrollado nuevas concertos y terminos rela-

cionados con el control interno a diferencia de criterios que

10 vinculaban Unicamente con el aspecto contable, 10 cual

obliga en la actualidad a un replanteo de concertos y la

introduccion de nuevas elementos que perrnitan universali-
zarlos para la elaboracion de los sistemas de control interno
en todas las entidades.

El Ministerio de Finanzas y Precios ernitiola resolucion No.

297 de 23 de septiembre del 2003. Mediante esta Resolucion se
pusieron en vigor las definiciones de control interno, el conte-

nido de sus componentes y normas. Esta resolucion se aplica-

ra de forma gradual a todas las entidades del pais, en el trans-

curso de un ano para ills empresas que se encuentran en el per-
feccionarniento empresarial y en el transcurso de basta dos anos

para el testa de ills entidades.

Para dar cumplirniento a esta resolucion todas illsentidades
del pais debieran elaborar y presentar al MFP oportunamente
un cronograma, donde se garantice que todos los elementos
que componen el Sistema de Control Interno, tales como el

ambiente de control, la evaluacion de riesgos, ills actividades de

control, la informacion y comunicacion, asi como la corres-

pondiente supervision 0 monitoreo, sean contemplados en ills
entidadescon un enfoque estrategico, e incluidos en las normas
0 procedimientos que se diseiian.

Cada OACE (Organismo de Adrninitracion Central del
Estado) rector metodologico de una raffia, en correspondencia

con su responsabilidacl, garantizara que estas conozcan y apli-

quell las orientaciones impartidas en relacion con la implanta-
cion de la resolucion y, par supuesto, el control del cumpli-
rniento de los cronogramas citados.

Es importante seiialarque en todo esteproceso es funda-
mentalla participacion activa de todos los trabajadores de las
entidades y que desdela maxima direccion de !as rnismas, todos
esten totalmente identificados con ills acciones, metodos, pro-
cedimientos, controles, ete.;vinculados con cada uno de los cin-

co componentes del sistema seiialados anteriormente.
A partir del mes de noviembre del 2004 se ha determinado

la realizacion de una comprobacion nacional de la Resolucion
No. 297 sabre el control interno, la cual se efectuara con la par-
ticipaciondel MFP,el MAC y la ANEC, yen las entidades per-
tenecientes al sistema bancario con la del BCe.

2 En que consiste esta comprobacion nacional?
Es el chequeo que se realizara sabre el cumplirniento de ills

tareas establecidas par la Resolucion No. 297 y el desarrollo del
cronograrna presentado.

E

DEJFJINJrcJr6N DE CONTJROL JINTJERNO

De acuerdo con la Resolucion No. 297/2003 del
MFP el control interno se define de la siguiente mane-
fa: "Es el proceso integrado alas operaciones ejecuta-
das par la direccion y el testa del personal de una enti-
dad para proporcionar una seguridad razonable al
logro de los objetivos siguientes: confiabilidad de la
illformacion, eficiencia y eficacia de las operaciones,
cumplirniento de las leyes,reglamentos y politicas esta-
blecidas, control de los recursos de todo tipo, a dispo-
sicion de la entidad.

En esta comprobacion se chequearan par cada componen-
te 10siguiente:

Ambiente del control

1. Integridad y valoreseticos
2. Metodos y estilosde direccion
3. Estructura organizativa
4. Politica de recurs os humanos

5. Manuales,procedimientos, reglamentos y disposiciones legales
Evaluacion de riesgos
6. Objetivos de la entidad
7. Identificacian y evaluacion de riesgos
8. Seguirniento y control de riesgos
Actividades de control

9. Coordinacion entre ills areasy documentacion
10. Niveles definidos de autorizacion y separacion de funciones
11. Rotacion del personal en ills tareas claves
12. Indicadores del desempeiio
13. Control de las tecnologias de informacion
14. Acceso restringido a los recursos, activos y registros
Informacion y comunicacion
15. Informacion
16. Comunicacion

Supervision y monitoreo
17. Supervision y monitoreo
Es evidente la importancia que revisteun adecuadocontrol

interno en una entidad y el sistemabancario cubano no es la
excepcion. No podemos caer en el error de pensar que como
quieta que el sistema bancario tiene una larga tradician en ese
sentido, todo esci hecho y que somas perfectos.

Alin se nos presentan casas lament.'lbles de hechos delictivos
en que posteriormente, al efectuar el analisis de !as causas y con-
dicionesque 10propiciaron, observamos que falto 0 se viola un
elemento de control interno, vista esto en su mas amplia acepcion.

Ello nos obligaa trabajarcon todo rigor enel cumplirnien-
to de la Resolucion No. 297 y el cronograma elaborado, asi
como, a enfrentar la comprobacion nacionalcon toda seriedad.
Ademas debemos realizarun estudio y evaluacian sistematica
de todos nuestros sistemas y procedimientos para comprobar
que illsmedidas de control interno actuales conservan su vigen-
cia 0 hay que modificarlaspara adecuarlasconsecuentemente a
lasnuevascondiciones tecnologicasu otras,asicomo mantener
un permanente autocontrol y monitoreo en cadauna de nues-
tras entidades.Solo de estamanera garantizaremos que existe
en todo el sistema bancario cubano un control interno que
represente un valladarinfranqueablepara los que intenten utili-
zar nuestro sistema para cometer hechos delictivos.

* Superintendente del Banco Central de Cuba
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Custodian do Jla
honestidad

a una perla

u
bicada en la esquina mas concurrida del centrico bou-
levard de Cienfuegos, la sucursal 4822 es la mayor de
la llamada Perla del Sur, la hermosa ciudad de Cien-

fuegos. El elevado volumen de operaciones diario, en
torno al mill6n de pesos, sumado alas exigencias que
se deben cumplir para que la atenci6n al cliente sea la

6ptima, haec que el trabajo aqui sea muy tenso.
Sin embargo, el personal se muestra tranquilo, cada

uno en su puesto, sonriente y amable. Nada indica a
quien entra a realizar alguna transacci6n cuanto esme-
ro y desgaste humano implica mantener los niveles de
actividad con la calidad y la seguridad requeridas y
cuanto se esfuerza cada uno para evitar que un hecho
delictivo empaiie el buen nombre de la sucursal y de la
proVlnCla.

Maria del Carmen Hernandez Pardo, funcionaria de

cumplirniento de Cienfuegos, explica que la situaci6n
del territorio ha evolucionado favorablemente. Sostiene

que el ultimo hecho delictivo data del ano 2000 y que

C ([1)tIl \0

La sucursal 4822 de

Cienfuegos es una de
las destacadas del pais

en la lucha contra el

deli to, la corrupci6n y
las ilegalidades

en la actualidad se aplican todas las regulaciones exis-
refires para evitar la repetici6n de aquel problema 0 la
aparicion de otros.

"A raiz de la Resolucion 13 del Ministerio de Audi-

toria y Control-enfatiza- comenzamos a preparar-
nos para elaborar desde la base el plan de prevencion.
Los trabajadores, en sus puestos de trabajo comenza-
roll a pensar como evitar los hechos delictivos y pro-
pusieron medidas concretas. Surgio asi un plan que se
aplica a nivel de provincia, que es aprobado por la Ofi-
cilia Central y que se chequea trimestralmente para vcr
como se esta cumpliendo y para actualizarlo."

La funcionaria destaca el buen trabajo que esta rea-
lizando la 4822, Jande una companera "con mucha

perspicacia y preparaci6n" se desempena como funcio-
naria de cumplimiento. La mision de estos especialistas,
indica Maria del Carmen, es la de impedir que se

emplee el banco para lavar dinero y evitar que se trami-
ten operaciones que puedan conllevar un hecho de
corrupcion 0 de fraude, tanto en el area de personas
naturales como juridicas.

En su opinion, para cortarle el camino al fraude y el
delito es fundamental el conocimiento de cada trabaja-

dor sabre 10 que debe hacer en su puesto de trabajo,
por 10cual se imparten clases de actualizacion sabre los
manuales y se estudian y debaten las nuevas instruccio-
nes.

Seglin explico, entre las muchas acciones que aco-
meten en este sentido figura paller enfasis en la selec-
ci6n del personal, par 10 que existe una balsa emplea-
clara a nivel provincial, encargada de investigar alas
personas que aspiran a laborar en el banco y de aplicar
examenes que incluyen test psico16gicos, a fin de poder
elegir a quienes de conjunto muestran idoneidad.

DENTRO DE LA CONCHA

Sheila Peraza Ramos es la recien estrenada directora
de esta sucursal. Aunque no es nueva en las tides ban-
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carias -fue gerente comercial en esta misma
sucursal, trabajo en el centro distribuidor de efecti-
va, y en la sucursal de la Calzada- ella siente que
esta es una enorme responsabilidad par el peso de
la 4822 dentro de la actividad bancaria de la pro-
VlnCla.

El colectivo a su cargo realiza a diario mas de 3 000
operaciones con el cliente directarnente, y en total efec-
tUa unas 13 500 operaciones. Ascienden a 42 500 !as
cuentas de ahorro en moneda nacioruU, con un saldo

que sobrepasa los 62 millones, y a 1 079 las cuentas
de ahorro en divisas con un saldo de mas de 800 000
dolares.

Tambien muestran una considerable actividad

en el sector corporativo, plies registran 55 cuentas
de empresas, de ellas 13 en CUC, y 14 prestamos.
Entre sus principales clientes destacan la operado-
ra de azucar a granel, la organizacion basica electri-
ca, la termoelectrica, asi como las empresas de Maria Caridad, la auditora."Sheila (depie)y laJuncionaria de cumpli-

cereales y de tabaco torcido, entre arras. Su saldo en mzento (a la derecha) examznan constantemente et traba;o de la sucursal.
esta area representa mas del 40% del total de la pro-
vincia en banca de empresas.

Todo esta carga de trabajo, sin un riguroso control sis-
tematico y sin el cumplimiento de las medidas de pre-
vencion orientadas, podria servir de caldo de cultivo para
las mas disimiles ilegalidades. Sheila asegura que en este
lugar el plan de enfrentamiento al delito no es letra muer-
ta, y se haec cumplir todo 10 previsto, comenzando par
garantizar que todos los trabajadores conozcan el plan,
sepan con claridad que puede constituir una ilegalidad 0
un fraude, 0 que puede conducir a la corrupcion. Para
ella no hay que inventar nada nuevo, plies todo esta escri-
to en los manuales e instrucciones, unicamente hay que

cumplir con rigor el reglamento.
Ademas, considera sumamente efectiva la creacion

del cargo Funcionario de Cumplimiento, que en esta
sucursal es Mirna Perez Pupa, una joven muy preparada,
---dice-, siempre atenta a esos detalles pequenos que se
pueden escapar en media de la voragine par atender bien
al cliente, pero que pueden constituir resquicios par don-
de se cuelen los diablitos del fraude, el robo, la corrup-
cion...

Entre las precauciones de todo tipo que hall tornado
figuran garantizar la seguridad fisica del local, tanto en
horas de trabajo como fuera de estas, par 10que un agen-
te de seguridad se mantiene atento al salon, presto a
impedir la entrada no autorizada al area interna y listo
para pro ceder ante sujetos que actlien de manera sospe-
chosa, e incluso, para reportar maniobras inadecuadas
del propio personal de la sucursal, como seria la entrada
0 salida fuera del horario establecido.

Par supuesto, se realizan las reuniones de estudio
orientadas, se chequea y regula la actividad informatica, y
se discuten los casas que se hayan presentado en otros
bancos, comenta Sheila.

Mirna Perez, la funcionaria de cumplimiento, acorn que
tarnbien se escin llevando los controles indicados para las
operaciones de mas de 50 000 pesos y mas de 10 000 pesos
convertibles, y se chequea sistemiticamente la actividad de
los cajeros.

"Como ellos son el primer contacto del cliente con el
banco, --expresa- constituyen un eslabon muy sensi-

ble. Los preparamos para que hagan una buena iden-
tificacion del cliente, revisen adecuadamente la cuen-

ta y perciban cualquier alteracion de las firmas 0 los
ClinGs.

"Tratamos de evitar que los clientes 'se casen' con
un cajero y a estos les hemos orientado que les digan
a sus familiares que deben efectuar sus operaciones
par arras ventanillas. Incluso, los trabajadores deben
realizar sus transacciones personales bajo la supervi-
sion de un dirigente de la sucursal.

"Con frecuencia un cliente agradecido par el buen
trato desea hacer a1glin pequeno rega1o 0 dejar una

propina. Eso no esta permitido aqui. Ni siquiera se
pueden aceptar los centavos."

La directora interviene para atlrmar, categorica,
que 1as familiaridades son muy perjudicia1es en este
ambito, par 10 que pallen coto alas relaciones exce-
sivas con 10s clientes, incluidos 10s que puedan con-
siderarse distinguidos. A estos -tanto extranjeros
como naciona1es- se 1es atiende en 1adireccion, con
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gencia es diaria se convierte en costumbre; si el chequeo
de los procedimientos se haec diariamente se convierte
en costumbre. "La contrario tambien, -agrega- y
entonces es cuando el delincuente, que nos observa y
nos estudia, aunque no 10notemos, se da cuenta de nues-
tras debilidades y nos ataca. No olvidemos que la delin-
cuencia es ahara mas sofisticada".

UNA CONFIANZA QUE SE MANTIENE

la cordialidad y la
profesionalidad re-
queridas. "En el sa16n
es suficiente con set

educado y trabajar
con calidad".

Las directivos de it
la 4822 consideran ~2,
que otra buena for- :
ma de evitar la for-

ma~i6n de habitos ~rnOC1VOSes rotar al

personal, pot elio un
cajero puede estar
boy en una ventanilla
y manana en otra, 0
en la mesa comercial.

(C6mo reciben los
trabajadores todas es-
ills medidas? " Mien-

tras mas exigencia y
control haya, mejor
se sienten -sostiene

Sheila-, plies estan
trabajando con mayor seguridad y confianza. Cuando la
disciplina se resquebraja, la gente puede equivocarse gra-
vemente.

"Por otra parte, nosotros nos esforzamos mucho pOt
atender a nuestros trabajadores, plies elio 10 merecen y
pot eso elios comprenden que este rigor es necesario
tanto en el area interna, como en todo el banco en gene-
ral."

Esta joven directora esta convencida de que si la exi-

La honestidad de los bancarios, su seriedad y su fltme
decisi6n de impedir que los bancos se vean involucrados
en negocios turbios es justamente 10 que cimenta la con-
fianza de la poblaci6n en nosotros. Eso explica en bue-
na medida pOt que el Banco Popular de Ahorro de este
territorio mantiene su liderazgo en la banca de particula-
res y galla terreno en la corporativa, senala el director

provincial Armando Valdes
Herrera.

Aunque joven, Armando
parece set de los que creen en
los valores tradicionales y toma
en cuenta muchos de los viejos
refranes, sabre todo aquel de
que " se puede set pobre, pero
honrado" . Acerca del tema de

la lucha contra el delito puntua-
liza que las instrucciones recibi-
das "forman parte de una labor
profilictica que nos ha venido
muy bien", y asegura que con-
viene meditar mucho acerca del

exceso de confianza, sabre la

necesidad de colegiar !as deci-
siones y la conveniencia de tra-
bajar con comisiones. Esto Ulti-
mo, impide que una sola perso-
na se yea con todo el poder en
ills manos y caiga en la tenta-
ci6n de usarlo mal.

"En Cienfuegos, --dice-
Jande el BPA cuenta con 14

sucursales y un centro distri-
buidor de efectivo, no esta-

mas exentos de quejas 0
inconformidades, pero las
atendemos y estamos seguros
de las casas que hacemos, y
percibimos que existe con-
fianza en el banco. As! 10 evi-
dencian el crecimiento del sal-

do de ahorro respecto al mis-
mo periodo del ano pasado, y

el aumento en las cuentas a plaza fijo.
"Para que esa confianza se mantenga es preciso tra-

bajar mucha, de manera constante, en todas las ins tan-
cias, aunque nos parezca agotador, basta que logremos
que esto forme parte de nuestra cultura, de nuestro
quehacer cotidiano. Y Ins primeros que debemns estar
convencidos de elio somas los cuadros, para poderle
hablar luego a Ins trabajadores en un lenguaje claro,
directo y asequible snbre tndns estns temas", concluye.

Los tmbqjadores
co!J!Pren.denqu~ la
exzgencza] e7 ngor
los protegen de
eventuares proble-
mas] les znfunden
seguridad.

Aunque parezca agotador
tenemos que insistzr basta que
la lucha contra el de/ito forme

parte de nuesta cullum, sos-
tiene Armando Valdes.
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Del ambito internacional

Bancosargentinossinpuerta§

dehierroy con~~~,nancia§
as puertas de la mayoria de los bancos en Argen-
tina son en estos elias, para sorpresa de muchos...
de vidrio

Eso es un gran contraste frente a 10 que se vela
hace dos alios, cuando barreras de hierro prote-
gian alas bancos de grupos de furiosos ahorristas

que, martillo en mana, protestaban ante las entidades que
mantenian congelados sus dep6sitos par orden del gobier-
no, en media de un dramatico colapso fmanciero.

Duos pocos bancos en el centro de Buenos Aires siguen
aun protegidos par planchas de hierro, can residuos de
graffitis de manifestantes can consignas como "devuelvan
la plata, charras ~adrones)."

Pero son la excepci6n. Muchos de los mismos clientes
que juraron jamas volver a depositar un centavo en un ban-
co argentino estan ahara abriendo nuevas cuentas.

Las entidades disfrutan de un renacimiento que incluye
el retorno a la rentabilidad y un ritmo de crecimiento del
credito no vista en 10 alios.

"El sistema fmanciero argentino esta en mucha mejor
forma de 10 que jamas hubieramos pens ado dos alios
alias;' dijo Ben Laidler, economista para Argentina de UBS.

En realidad, los bancos, principalmente los controlados
par capitales extranjeros, aun tienen graves problemas.

Los analistas aflrman que can una medici6n tradicional,
los bancos tendrian un patrimonio nero negativo. Pero el
Banco Centralles permite contabilizar como valor nominal
los cientos de miles de d61ares de

bonos argentinas en cesaci6n de
ragas que poseen en sus carreras.

La aUn fragil recuperaci6n hace
que los prestamos a largo plaza
sean dificiles de encontrar porque
los banqueros evitan ese riesgo en
un pais can un horizonte incierto
mientras no se reestructure 1a deu-

da publica de 100.000 millones de
d61ares.

Sin embargo, aflrman que la
cesaci6n de ragas no impidi6 la
recuperaci6n del credito de carta
plaza, crucial para una economia
que ~~ espera crezca entre 6 y 8 par
ciento este ana.

Esa podria sex una de las razones
par las que el gobierno ha mostra-
do poca urgencia en concretar la
reestructuraci6n de su deuda, pese

L
alas protestas de unos 500.000 acreedores desde Italia a
Jap6n.

"No podria decir que, hasta el momenta, ~a cesaci6n de
ragas del pais) ha afectado la recuperaci6n del sistema
fmanciero," dijo Mario Vicens, titular de la Asociaci6n de
Bancos de Argentina, la segunda entidad que agrupa a ban-
co~ extranjeros en el pais.

Luego de dos alios en los que los bancos perdieron unos
22.000 millones de pesos (7.500 millones de d61ares), el sec-
tor bancario recuper6 la rentabilidad en el 2004 con ganan-
cias par 800 millones de pesos en siete meses a julio.

En Argentina operan fmales del estadounidense Citi-
group, de los espanoles Banco Bilbao Vizcaya Argentaria y
Santander Central Hispano, y entidades locales como el
Banco Galicia y el Credicoop.

Los analistas creen que el crecimiento futuro depende de
la aparici6n de prestamos a mayor plaza, pero los bancos
consideran que no sera tan ficil mientras los clientes s610 se
arumen a cola car su dinero en dep6sitos a carta plaza.

"Los bancos estan completamente liquidos ahara," dijo
Laidler de UBS. "El crecimiento del credito es bueno, pero
esta focalizado en el carta plaza. Los bancos aun estan muy
prudentes."

Los bancos tienen tanto dinero apilandose que las tasas
de interes estan en minimos hist6ricos. Un dep6sito a pla-
za fljo a 30 elias raga 3,75 par ciento anual, frente al120 par
ciento que alcanz6 en el pica de la crisis.

Ante la timidez de los bancos,

olios prestamistas estan aprovechan-
do el vado. Casi la mitad del credito al

consumo es provisto par prestamistas
no bancarios, como tiendas de elec-
trodomesticos.

Mientras tanto, el gobierno esta
aun buscando un acuerdo con sus

acreedores privados. El presidente
Kirchner ofreci6 devolver 40 centa-

vos par cada d61ar de deuda mientras
que los acreedores reclaman al menos
60 centavos.

"Los terminos de la reestructura-

ci6n no deben paller en peligro las-
perspectivas de crecimiento del pais,"
dijo Carlos Heller, presidente del Ban-
co Credicoop. "Pero la conclusi6n del
proceso va a contribuir de alguna
manera a la conflanza en el sistema

fmanciero." (Tornado de Internet)



BCC 20REVIST A DEL BANCO CENTRAL DE CUBA

""""",",

-- ----
1\
f!1
[;)
~
'if
rn
[i1.,
1]1

Le invitamosacolaborar

y

tnlba jo s Pille<1epAil'>°tdar<ts pel.)t9~ipract ic0 sgel~

labor bancaria err$'lls;et1tidomasampUo,narrar
experiencias positivas yfotIIlul<tl" ~'llg~J."encias,Oi$~r<1e
corte teorico y coptenerat1;ilisis sobr~ 1a situacion
economica y financieranadonal elntemacional.

Al enviarlas colaboracioPes el autordebe expresar de
forma clara su Hombre, la labor quereaIiza y ellugar de
trabajo, as! como tener presente un pequeno grupo de
normas editoriaIes:

Los trabajos no deben exceder lag 16
cuartillas escritas en Microsoft Word, con
letra Times New Roman, a 12 puntos.

Los anexos cuentan dentro del total de

cuartillas y deben estar claramente
identificados.
Las tablas y graficos deben precisar Ia fuente de
log datos que emplean.
Debe indicarse la bibliografia utilizada, 0 al
men os la principaL
El material debe entregarse en formato digital,
con una copla Impresa.

Es practica habitual de nuestra publicacion someter log
materiales que se reciben a la consideracion de un

Consejo Editorial conformado par directivos y
especialistas del Banco Central de Cuba, quicHes
emiten sus criterios y aprueban 0 descartan la
publicacion. Los originales no son devueltos.

La Revista del Banco Central de Cuba imprime
trimestralmente 5 000 ejemplares que son distribuidos
gratuitamente dentro del sistema bancario y financiero
nacional, el Museo NumismMico, centres de estudio e
investigacion y centres de informacion. Llegan ademas,
a todos logcentros de educacion superior del pais y se
envian a bancos e institucioncs financieras y
economicas latinoamericanas.

POl'otra parte, nuestra revista tiene una version
digital dentro del sitio web del Banco Central de Cuba
en Interuet, por 10que puede ser consultada on line
desde el exterior en la direccion www.bc.gob.cu dentro
del acapite de Servicios.

Consideramos que existe un potencial de
experiencias que pueden divulgarse mejor a traves de
nuestras paginas y Ie invitamos a aprovechar estc
cspacio para dar a conoccr su opinion y sus vivcncias.

Los articulos y comentarios pueden ser entregados 0
enviados por correo a Revista del Banco Central de
Cuba, calle Cuba NoAlO, entre Lamparilla y
Amargura, La Habana Vieja, Ciudad de La Habana.
Asimismo, pueden enviarsc par COlTeoelectronico a la
editora maribel@}bc.gov.cu0 a la direccion del Centro
de Informacion Bancaria y Economica,
chely@bc.gov.cu, especificando: colaboraci/m para la
reviseC/o
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CENTRO DE INFORMACIONBANCARIAY ECONOMICA

.E L Centrode
InformacionBancariay
Economica(CIBE) poseeun
variadoy rico rondo
bibliognifico, noticiosoy
factognifico endiferentes
soportes(papel,CDROM,
etc.),quesirve deapoyopara
la lama dedecisiones,
investigacionesy la
superaciontecnico-
profesionaldelos
especialistasdel sistema
bancarionational en los
camposdela economia,lag
finanzas,lasestadisticasy la
Informatica.

Estoesposible graciasa la
especialatencioIlqueseIe
briIlda a la selecciony
adquisiciondenuevas
publicaciones,ene1afande
queestasestenestrechamente
vinculadascon logproblemas
y tareasquetieneantesi un
sistemabancariomodernoy
eficiente.

Desde1999el CIBE esel

responsab1edelarevision y
actualizacionde los sitios

web del BancoCentralde
Cuba.Prioriza la distribucion

detoda la informaciony
serviciosen1aIntranetdel

BancoCentraldeCuba y
extenderasusservicios
conectandosuredcon lasdel
sistemabancario.Mientras se
logra esteobjetivo, se
distribuyea 10sintegrantes
del sistema bancario y ,
financierotodaaquella
informacion queseaposible
enviarpar correae1ectronico.

Ademas,el CIBE esta
responsabilizadocon la
edicion y distribucion
trimestral de la Revistadel
BancoCentraldeCuba,la
cual sepublica desdeel ano
1998.Estacontienearticulos
deanaIisisfinaIlcieros,
bancariosy legislativos,asi
comorefieja log
acontecimientosmas
importantesacaecidoseIl
estasesferasy lomas
novedosodelas tecnicas
bancarias.
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Si eshi conectado a la red del BCC, Ud. puede acceder a
nuestra informacion a traves del sitio web:
http://olimpo/cibe

Por el contrario, si Ud. pertenece al sistema bancario, pero
no tiene acceso a la red del BCC, puede enviar su solicitud a
la direction de e-mail: CIBE@bc.gov.cu y disponer de
todos los servicios que brinda nuestro centro.

Si Ud.'.desea conoceT semailalmente las nuevas

a'oquisiCiontsin la base de datos del centro,
eriVie.;mlif'tilsa'je eci@bc;goV!~1T'Yesmb1ren'e'l
asmr~, AL~ a'P1ift'if'tTe'i!s1'fii'6mi:Yfi'~~T'ec11:Wrii§fa'l
fnform'a'CiO'fi a'i lomnli'ftttmfaffc§;..
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- Boletines electronicos:
Resumen Informativo: Sumario diario de
lag noticias economico-financieras mas
importantes publicadas en Internet.
Notibancos: Seleccion semanal de log
principa1es acontecimientos del ambito
bancario mundial.

Marketing: Bo1etinmensual dirigido a los
profesionaIes de esta raffia.
Prisma Financiero: Comentario semanal
acerca del comportamiento de las balsas,
con estadisticasy datoscomparados.
Suplemento Estadistico Mensual:
Resumen estadistico del comportamiento
de las principales bolsas a 10, 30 y 100
dias.

Lavado de Dinero: Boletin quincenal
que recoge las principales regulaciones
internacionales asi como lag noticias
recientes sabre blanqueo de dinero y
corrupcion.Estadestinadoaespecialistas
en economia del sistema bancario.
Iconos: Seleccion de noticias
relacionadas con el mundo de la
Informatica.

Informacion Selial: Listado bibliografico
semanal con las principales informaciones
incorporadas a nuestra base de datos y
rondo bibliografico.

Traducciones e interpretacion: Un
equipo de traductores e interpretes
satisface las solicitudes de servicios en
los idiomas ingles, frances y rug~.
Las traducciones en otros idiomas se
garantizan mediante la contratacion de
especialistas del Equipo de Servicios de
Traductores e lnterpretes (ESTI).
- Localizacion de informacion: en bases
de datos locales 0 remotas, mediante el
acceso a redes nacionales, internacionaIes
e Internet.

- Base de datos: sabre los tipos de
cambio de las principales monedas
convertiblesy tasasde interesde raises
se1eccionados.
- Prestamoy circulation de
publicaciones de acuerdo con los
perfiles de interes establecidos.
- Sala de lectura v servicios de
referencia especializada.
- Distribucion de informacion de
Internet a la intranet del BCe.
- Punto de Internet: local provisto de
seis PC para acceso a Internet. j
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Luisa Brizuela Cobas y Heidi Lebredo Sanchez*

1 BPA depende en gran
medida de los ahorros de la

poblacion para conformar y
elevar sus pasivos en divi-
sas. El aumento de estos

pasivos permite su coloca-
cion en el sector estatal, 10cual

inserta una mayor responsabilidad y
necesidad de recuperacion.

Como resultado del estudio cons-

tante del mercado, los bancos tienen

que encontrar las alternativas que les
permitan lograr sus objetivos: la capi-
talizacion de los pasivos, cubrir sus
costas, rentabilizar su actividad fman-

ciera y disminuir el riesgo.
El seguimiento de la actividad economico-fmanciera de

los clientes cuyas operaciones de financiamiento confor-
man nuestro portafolio de negocios, nos ha conducido a la
aplicacion de anilisis mas profundos que permitan detectar
situaciones y problemas que elevan el nivel de riesgo de
nuestra carrera.

Las empresas, por su parte, tienen necesidad de estos
anilisis que Ie faciliten administrar sus recursos fmancieros,
con el objetivo de aumentar las utilidades e incrementar sus
resultados economicos.

Una concepcion mas amplia del anilisis economico de
las empresas 10 constituye la administracion financiera.

La aplicacion de este metoda de analisis en entidades de
altos riesgos ha permitido recuperar los pasivos colocados
y mejorar su actividad economico-fmanciera.

El trabajo que a continuacion exponemos helle su pun-
to de partida en el trabajo presentado en el ler Evento
Nacional de Riesgo Bancario: La administracion financiera
como instrumento de la gestion de banco, donde se expu-
so la concepcion y el diseiio de operar de manera conjunta
en la administracion de los recursos fmancieros par parte
de la empresa y el banco.

E

LA ADMINISTRACION FINANCIERA
COMO METODO DE GESTION DEL
BANCO

Objetivo de la administracion financiera
El objetivo de la administracion del capital de trabajo es

manejar cada uno de los activos y pasivos circulantes de la
empresa, de manera tal que se mantenga un nivel aceptable.
De igual forma, el principal objetivo fmanciero de una
empresa debe set incrementar al maxima la riqueza del
poseedor de su patrirnonio; en nuestro caso, el Estado. Esta
reflexion identifica la expresion sintetizada del concerto de
administracion financiera.

En su obra clasica " El Capital" Carlos Marx define:
"...la empresa como el eslabon fundamental de una

sociedad economica...", claro concerto si tomamos en
cuenta que es en ella donde se genera la produccion, el
ingreso y la rentabilizacion del capital de trabajo.

Para lograr este objetivo no basta solo la obtencion de
ingresos, sino la reduccion de los gastos de manera simulta-
nea, asi como no ejecutar desembolsos sin contrapartida de
produccion, entre aquellos aspectos de relevante irnportan-
cia a tenet en cuenta. Estas acciones nos acercan a la admi-
nistracion.

Las instituciones bancarias aplican a su vez la adminis-
tracion financiera, desde el punta de vista de la cantidad de
pasivos captados, la proporcion de su colocacion con vis-
tas a su rentabilizacion y la obligatoriedad de su recupera-
cion, dado el origen de los mismos.

La administracion fmanciera como instrumento de ges-
tion en el control del riesgo del banco en las entidades con
altos niveles de operaciones de financiamiento, permite la
participacion del banco en cada una de las actividades que
desarrollan las mismas, conociendo todos sus activos

(recursos), su origen, la calidad, su distribucion y sus desti-
nos, asi como todas las obligaciones a COtto plaza de la
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empresa y su cumplimiento. De elio se derivan las siguien-
res funciones de la administracion financiera.

Funciones de la administracion financiera

(a) Ejercer un control efectivo sabre el destino de los
fmanciamientos y manejo de los dineros, que aseguren la
recuperacion del capital de prestamo.

(b) Contribuir a un mayor rendimiento del recurso fman-
ciero invertido en la produccion.

(c) Garantizar sistematicamente la provision para las
amortizaciones de las cuotas y en los plazas de acuerdo con
los contratos, asi como para operaciones fmancieras de
futuro (descuento de efectos, compra de deudas, avales,
etc.).

(d) Contribuir a reducir el cicIo de conversion del dinero
invertido, mediante el montaje de operaciones fmancieras u
arras dirigidas a tal fill. .

(e) Apoyar a la empresa en las medidas de control inter-
no, en la busqueda de una mayor rentabilidad.

(f) Elevar la cultura de los ejecutivos y principales espe-
cialistas de la empresa, en cuanto a los temas propios del
analisis economico y la administracion financiera.

(g) Brindar una consultaria y asesoria fmanciera especia-
lizada, acorde con las necesidades y status fmanciero de la
empresa, a partir de sus intereses e informes economicos
periodicos.

(h) Participar en negociaciones de conjunto con la em-
presa en sus relaciones con suministradores, acreedores y
clientes, asesorando fmancieramente en 10 relativo alas

variadas alternativas de montaje de las transacciones y bus-
calida siempre una relacion costo-beneficio favorable para
su cliente.

La administracion financiera en el BPA de Ciudad
Habana

La administracion fmanciera se comienza a aplicar en el
BPA como parte del seguimiento alas empresas con fman-
ciamientos de altos niveles de riesgo. Se inicia de manera
experimental en junio del 2000 en un conjunto de empresas
del sector de la construccion, limitandose al control del usa
de los financiamientos otorgados, amortizaciones y al
cobra de un porcentaje de sus ingresos como garantia de
los mismos.

Este tipo de administracion se mantiene actualmente y
ha contribuido al control del nivel de creditos vencidos de
este sector.

No es hasta enero del ano 2002 que se inicia la aplica-

cion integral de las funciones de la administracion financie-
fa. Para elio se seleccionan dos empresas de un sector que,
dada la situacion que atravesaban, crall consideradas de alto
riesgo: industria ligera.

Las empresas seleccionadas fueron:
1. Empresa de Confecciones Encanto.
2. Empresa de Confecciones Gala.
En el caso de la primera, quedo interrumpido en enero/03,

pOt 10 que solo se mantiene la administracion de la segunda.
Es necesario puntualizar que durante el ejercicio de la

administracion, la direccion de la empresa, junto con sus
funcionarios, esta expuesta a un sensible mimero de riesgos,
entre los que se encuentran: los riesgos tecnologicos, ope-
rativos, financieros, de cambios, de tasas de interes, de acci-

dentes. La ocurrencia puntual 0 simultanea de algunos, 0
todos elios, atentan contra la efectividad de la produccion
y/0 el servicio.

Entorno empresarial
L~s empresas hall enfrentado una situacion financiera

bastante tens a, caracterizada pot la falta de opartuna liqui-
dez; asi como par la inestabilidad en el abastecimiento, efec-
tos que, en ocasiones, hall estado acompanados de carencia
de fmanciamientos para hamar oportunamente sus obliga-
ciones con los suministradores. Pot tales razones hall sido

victimas de una acentuada dependencia al credito comercial
brindado pot los proveedores, quienes incorparan ocultas
en los precios sensibles tasas de financiacion, encareciendo
los costas de produccion y reduciendo, pOt tanto, el rendi-
miento sabre el peso invertido.

Las causas expuestas anteriormente condujeron a la intro-
duccion pot el sector empresarial de una forma de asociacion
para producir, denominada produccion cooperada, la cual si
bien se constituye en alternativa emergente para el suministro
de la materia prima, el cooperante, obviamente, en el cobra
posventa reconoce una disminucion de la velocidad de rota-
cion de su capital de trabajo, par 10que transfiere al precio de
la mercancia el riesgo que provoca un largo cicIo de conversion
del dinero. POt tanto, esta formula productiva no libera alas
empresas del efecto de las tasas de financiacion.

Las relaciones mercantiles con las empresas, asi como un
estudio de la concurrencia de precios, terminos de ventas,
condiciones de raga y compartamiento de las tasas de inte-
res en el mercado financiero internacional, nos lievan a pre-
suponer con bastante exactitud que las tasas de fmanciacion
aplicadas hay al mercado empresarial oscilan en un tango
entre el 18 % y el 35 (Yo,y en determinados casas pueden
set hasta superiores. Tal es el efecto de este comportamien-
to que en la estructura del precio de venta interno la mate-
ria prima slide representar entre el50 % y el60 % en deter-
minados sectores de la industria nacional.

Quiere decir que par cada peso de ingreso la mayor par-
te va dirigida al suministradar extranjero para recuperar el
costa de la materia prima; este efecto se traduce en un pe-
queno margen de rendimiento del capital de trabajo em-
pleado, en beneficia de la empresa.

EMPRESA DE CONFECCIONES GALA:
ANTECEDENTES. ACCIONES COMETIDAS

La Empresa de Confecciones GALA pertenece a la
Union Textil subordinada al :Minisreriode la Industria Lige-
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Una concepcion mas
amplia del analisis
economico de lag

empresas 10 constituye
la administracion

financiera

fa. Su actividad fundamental radica en la praducci6n y
comercializaci6n de prendas de vestir y arras confecciones
textiles, y es lider en la confecci6n de uniformes.

Ademas, realiza tambien decoraciones para habitaciones,
hoteles, oficinas, asi como arras praducciones tales como
sabanas, destinadas a la venta en tiendas recaudadoras de
divisa (fRD) y arras.

A partir del ano 2000, y par orientaciones del Comite de
Acreedores, comienza a operar cuenta corriente en MLC, (a
partir de julio/031a cuenta es en CUe), contrayendo una
obligaci6n de 1.2MM USD con destino al MINIL para el
pago de obligaciones de este organismo con otros bancos.
En el 2001 se aprabaron 2 financiarnientos que se fueron
amortizando, seglin contratos hasta finales de diciembre,
cuando se decide unir estos tres financiarnientos en uno. En

agosto del 2002 se amplia este contrato, y es bajo el esque-
ma de adrninistraci6n fmanciera que se ha podido recupe-
far este financiarniento.

Antecedentes:

(a) Produce fundamentalmente para ills cadenas de tien-
das recaudadoras de divisas,cuyoprincipal clientees la pobla-
ci6n, y los precios de los pra-
ductos incorporan una rasa
impositiva superior a $2.00; a
su vez se trata de que los pre-
cios de venta sean asequibles,
fundamentalmenrelosquecla-
sifican de primera necesidad,
para este segmento de merca-
do.

(b) De igual forma, la ven-
ta en consignaci6n ha sido
prktica en las relaciones entre
las cadenas y determinados
sectores de la industria. Esta

variante contractual entorpece
el efectivo desarrollo de la
industria y conduce a la inmovilizaci6n de recursos finan-
cieras, a la desaceleraci6n del cicIo de conversi6n del dine-
fa, a la rebaja peri6dica de precios par lenta rataci6n (laslla-
madas notas de creditos), prktica"internacional para este
tipo de venta y que obliga al praductor a la supervisi6n
peri6dica respecto al grado de exhibici6n de sus mercand-
as en tienda.

(c) El sistema de entrega alas cadenas par parte de la
industria se ha caracterizado mayoritariamente par la entre-
ga descentralizada (tiendas y/o divisiones), 10cual encarece
sustancialmente los costas del praductor par concerto de
fletes de transporte. Ademas, incorpora la obligaci6n para
la industria de teller que esperar 30 dias para la conciliaci6n
de estos niveles con las respectivas casas matrices, y despues
tienen que ofrecer hasta 60 dias de credito comercial para
poder cobrar.

(d) Las cadenas mantienen la tendencia de no aceptar
letras de cambia, tal y como establece la Resoluci6n No.
56/2000 del Banco Central de Cuba, a excepci6n de tien-
das panamericanas, que pagan par transferencia electr6nica
establemente a los 30 dias; el testa de las cadenas utilizan
para comprar el credito comercial. Sin embargo, cuando
aceptan este instrumento de raga, 10 hacen con fechas de
vencirniento que la mayoria de las veces sobrepasa los 120
dias, las que solo se pueden utilizar como media de raga

.- - -
(domiciliadas en cuenta, no avaladas) 0 como garantia (a
realizar el raga). Este accionar lirnita a la industria a poder
descontar estos efectos comerciales ante los bancos.

(e) A partir de este ano (2003) se autoriza la confecci6n
y venta de uniformes a empresas de la economia nacional,
permitiendo ampliar el espectro del mercado de GALA.

(f) Trabaja en esquema de praducci6n cooperada.
(g)Tiene la contabilidad certificada; se encuentra en per-

feccionarniento empresarial.
(h) Posee un equipo de direcci6n y econ6mico joven,

pera con experiencia en el sector y con buena preparaci6n
tecnica.

(i) Sus praducciones tienen gran demanda y es lider en
el mercado.

Los factores antes expuestos, analizados en su conjun-
to, permitieran seleccionar a esta entidad para la aplicaci6n
conjunta del ejercicio de la administraci6n fmanciera, con
enfoque de sistema.
Acciones que conforman el esquema de la adminis-
tracion financiera

Las acciones ejecutadas en la entidad para cumplimentar
este esquema son:

1. La tesoreria.

2. La consultoria y aseso-
ria financiera.

3. La capacitaci6n.
4. La participaci6n en jun-

tas financieras, comites de
contrataciones, consejos de
direcci6n, tecnicos y/0 de
praducci6n, juntas de cobras
y ragas, para tratar asuntos
puntuales vinculados directa
0 indirectamente al tema
financiera.

5. La participaci6n en
negoClaClones.

6. El diseno de esquemas financieras que contribuyan a
la elevaci6n de la liquidez, solvencia y capitalizaci6n de los
recursos financieras invertidos.

Cada una contiene los siguientes aspectos:
Tesoreria

Esta estrategia supone, 16gicamente, que las empresas
deben empezar par reconocer la necesidad de revisar a fon-
do su fluiDde caja, aspirando a optirnizarlo al maxima. Pra-
corar que su fluiD se realice de la forma mas eficaz, con
ingresos agilcsy fluidos, al minima coste, desembolsos con-
trolados y,10que es el dogma en este tema, aspirar perma-
nentemente a "la minima liquidez ociosa posible". Implica
tambien el analisis paso a paso de todos los pracesos que
inciden en la recepci6n y entrega de los pedidos de clientes,
la contrataci6n, la praducci6n, la emisi6n de facturas y
documentos de cobra, la fijaci6n de formas y fechas de
cobras, el ingreso en valor, ete. Es obvio que no resulta fkil
implantar esta nueva filosofia sin que la empresa se impreg-
fie, paralelamente, de una nueva cultura empresarial que de
la debida importancia al valor del binomio dinera-tiempo.

Todo clio serviria poco si paralelamente no se implanta
un sistema de centralizaci6n de la tesoreria, ya que ello evi-
ta la dispersi6n de saldos y condiciones, y reduce costas
fmancieras y administrativos, posibilitando el aumento en la
eficacia del manejo de los fluiDS monetarios -ingresos y
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ragas-, con un mayor control de la liquidez y las relaciones
bancarias.

La tarea de tesoreria hay que verla en diruimica. El esquema
para su montaje estara sujeto alas caracteristicas, necesidades y
momentos en que clasifica la empresa donde se vaya a ejecutar.
Debeci definir dentro de los ingresos la estructura de los cos-
tos y, pot ende, los destinos de los dineros. Es pot el1o que !as
subcuentas (submayores) a crear podran responder a gran des y
medianas partidas de gastos, pot tipo de producciones coope-
radas, pOt suministradores, acreedores, principales rubros pro-
ductivos, pOt plantas, unidades bisicas de asegurarniento y/0 de
produccion, ete.

La tesoreria se conforma a partir de:
(a) La cuenta corriente de la empresa y una cuenta de

administracion conjunta con el banco, la cual, en el caso de
la MIL, se abre seglin la Resolucion 76/2001 del Banco
Central de Cuba y al amparo de la pro pia licencia de opera-
Clones.

La cuenta corriente es operada par la empresa, hacienda usa
de su chequera. A la misma se acreditaran todos los ingresos
obtenidos pOt la actividad empresarial, de la que se cubren los
gastos de operaciones y !as
comisiones pOt transaccio-
nes financieras y la de adrni-
nistracion. El porcentaje de
los ingresos destinados para
cubrir los destinos antes cita-

dos, cumpliran como princi-
pia representar justamente
los necesarios, con el objeti-
vo de que la empresa se sien-
ta motivada a elevar sus ven-

tas y cobras para poder
enfrentar maJores gastos
dentro de los planificados u
otros no previstos, pero que
resulten necesarios y autori-
zados. En el caso de la

Empresa Gala se determino,
en un principia, que en la
cuenta corriente permane-
ciera un 18% para gastos de operacion de la empresa, donde
tambien se incluye el2% del MEP Yel 0.5 % de comision pot
el servicio de adrninistracion.

(b) La cuenta de adrninistracion se opera pOt mandatos de
ragas emitidos pOt la empresa, tomando en consideracion la
composicion y origenes de los ingresos, siempre basta el mon-
to acumulado para cada destino. Se opera mediante cheques de
gerencia y/0 transferencias bancarias, previa autorizacion del
banco. Se nutre a partir de transferencias directas de la cuenta
corriente, provenientes del testa de cada ingreso.

La cuenta de administracion consta de un registro para
sus operaciones, en el cual se reflejan todos los ingresos
detallados, seglin su origen (fuente del ingreso) y concertos
(destino de los gastos), distribuidos porcentualmente, res-
pondiendo al estudio de las fichas de costas de las pro-
ducciones. Esta cuenta, ademas, se divide en submayores,
donde se reflejan los ingresos pOt origenes.

(c) La cuenta de adrninistracion registra y opera dos
grandes concertos, que son: banco y materia prima.

(d) En el caso de la materia prima, habra tantos subma-
yates como cooperantes y/0 suministradores operen con la

-
empresa. En este sentido, cabe seiialar que la empresa pue- Ij;
de set titular de un submayor pot la materia prima de sus ~
inventarios propios. En la empresa GALA los submayores (iJ
corresponden a los siguientes suministradores:

I
~

-Bumartex S.A (suministrador exclusivo) ""
-Cases and Cases ;;
-Wan-Pei ~

~~ 1&
(e) Los depositos de los ingresos se resumen en un cer-

tificado de deposito, el CUaldetalla sus origenes. a:
(f) Las ordenes de raga se resumen en un modelo con

I

w
ese destino. ~

(g) En el caso de las producciones cooperadas y/0 con- @
tratos con suministradores cobra posventa, los ingresos de w
cada semana se liquidan pot ordenes de pago hasta el rn
importe acumulado, en fecha fija de la proxima semana.

I

n
Este metoda para el raga es de aceptacion favorable para £
cooperantes, suministradores y empresa, ya que asegura un
nivel de confianza en el proveedor de la materia prima en
esas {:ondiciones, y la posibilidad de recibir nuevas sumi-
nistros.

(h) Los ragas no sc rea-
lizan sin antes cuadrar

todas las operaciones de la
seman a con el movirniento
diario de los estados de
cuentas.

~)Los efectos pOt pagar
se presentan en el siguiente
orden:

Primero: ante la cuenta
corriente.

Segundo: ante la sub-
cuenta 0 submayar de ma-
teria prima de la empresa.

POt ultimo, ante la cuen-

ta de banco, la que ante la
imposibilidad de efectuar
con las anteriores valoraria
la factibilidad de cubrir el

efecto contra su provision,
renegociando la nueva obligacion con letras, cumpliendo
con todo 10 regulado en la Resolucion No. 56/2000 del
BCe.

En el caso de las obligaciones con el banco, este se cons-
tituye en la primera opcion a pagar pot la empresa, antes de
efectuar otros ragas, 10 que permite reducir el nivel de pres-
tamos y, pot supuesto, el niVel de riesgo, insertando la posi-
bilidad del montaje de tipos de operaciones que aumenten
la liquidez y reduzcan el cicIo de conversion del dinero.

Consultoria y asesoria financiera
Consiste en:

Aplicacion y seguirniento a partir de los estados finan-
cieros, del anilisis cuantitativo y cualitativo de:

(a) 36 razones economico-flllancieras.
(b) Analisis del origen y aplicacion de rondos.
(c) Analisis del flujo de efectivo.
(d) calculo del punta de equilibria.

Ademas, durante la adrninistracion se hall reiterado

temas puntuales en el orden tecnico, como ha sido el caso
de la necesidad e importancia de ejecutar la trilogia vender-
producir-cobrar, y los beneficios que de ella se desprenden,



BCC REVIST A DEL BANCO CENTRAL DE CUBA 26

as! como la importancia de la aplicacion correcta de las
normas de consumo.

Capacitaci6n
La capacitacion se desarrolla con el personal seleccio-

nado (directivos y principales especialistas). Se imparte par
personal universitario del banco, con experiencia en la espe-
cialidad economica y empresas, sin costa para el cliente;

para ello se realizan:
(a) Cursos de administracion financiera en sabados alternos.
(b) Evaluacion de una situacion fmanciera dada en el

transcurso de reuniones.

En algunos de estos encuentros hall participado, seglin
el tema: jefes de talleres y de produccion.

Participaci6n en juntas financieras, comites de con-
trataciones, consejos de direcci6n, tecnicos y/ 0 de pro-
ducci6n, en el tratamiento de asuntos puntuales, vincu-
lados directa 0 indirectamente al tema financiero

Semanalmente sesionan las juntas fmancieras y/0 de

cobras y ragas, en ills cuales se conoce y discute el nivel de
ventas, el de ingresos que se produciran, as! como las obli-
gaciones mas inmediatas, es decir, se analiza el flujo de efec-
tivo que se producira, detectando riesgos de
tipo comercial y financieros.

En el testa de ills tareas se participa a discre-
cion, fundamental-

mente en puntas vin-
culados directamente

con el aspecto finan-
ciero y productivo.

Participaci6n
en negociaciones

Comprende la par-
ticipacion del banco
en negoctaClones, con
el fin de asesorar en
terminos financieros
a nuestro cliente. En
estas reuniones el
banco no contrae

compromisos ni obli-
gaciones con los suministradores y/0 acreedores de la empre-
sa. Su funcion solo es asesorar.

Diseno de esquemas fmancieros que contribuyan,
con la elevaci6n de la liquidez, a la solvencia y capita-
lizaci6n de 10s recursos financieros invertidos

Participacion en el diseno y evaluacion con la empresa
de esquemas de operaciones financieras, dirigidas a los rilles
enunciados, buscando siempre el mellor costa fmanciero

para el cliente.

MODIFICACIONES REALIZADAS AL
ESQUEMA DE ADMINISTRACION
FINANCIERA A PARTIR DE JUNIO

En junio de este ana, despues de la experiencia adquiri-
da al transcurrir 10 meses de ejercicio de trabajo conjunto
entre nuestro banco y GALA, aparecieron nuevas condi-
ciones que originaron modificaciones al esquema que se
vema ejecutando, las cuales fueron:

. Propuesta y aprobacion de una linea de credito simple
par un limite maximo de 1,000.0 MCUc.

. DiSmIDucion del fluiD de ingresos de la empresa provocado par:

- No cumplimiento del raga de 10conciliado hasta sep-
tiembre/02 por parte de las cadenas, aplazandolo para los
meses de febrero, abril y mayo del 2003.

- Decision de Rafm S.A. de efectuar descuentos de un

15% a todas las facturas pendientes de raga, de deudores
del sistema de las FAR, como son TRD y Gaviota.

La afectacion del flujo de ingresos par las causas ante-
riores provoco el incumplimiento de las obligaciones de
GALA para con el banco, registrandose par primera vez
como credito vencido.

La linea de credito simple aprobada se conforma a par-
tir del saldo deudor al cierre de junio/03, mas la reserva de
disponibilidad (diferencia entre ellimite maxima aprobado
yel saldo deudor vigente) que se utilizaria para operaciones
puntuales, cuya recuperacion no excediera los 120 dias.

Las modificaciones al esquema se refieren a:. Modificacion de los porcentajes establecidos para la
cuenta corriente y de administracion:

a) El 10% se destina a cubrir gastos de operaciones, en
la cuenta corriente.

b) El 90% restante se deposita en la cuenta de
administracion de rondos y se destina a

amortizar los creditos que
GALA mantiene vigente

con nuestro banco,

procediendo con este
manto a la liquidacion
de los intereses y el
principal..El mvel de amorti-

zacion que se produzca
mensualmente deter-

minara la capacidad
de retoma, la cual
sera limitada de forma

obligatoria mensual-
mente en la suma de

83.3 MCUC, con el

fin de que se vaya
amortizando mensual-

mente ell,OOO.OMCUC
Las retomas tendran como JestinG el raga de la mate-

ria prima al proveedor, ejecutandose una vez al mes, 10 que
origina un nuevo suplemento al contrato orib>inalamortiza-
ble durante los dace meses posteriores.

Consideramos necesario apuntar que ninglin esquema
fmanciero tiene alglin toque de magia; para lograr su efecti-
vidad tienen que cumplirse de manera obligada la trilogia
del exito de los negocios: vender, producir y cobrar.

ESTRATEGIA COMERCIAL

Para contribuir al exito del esquema actual se trazo la
siguiente estrategia comercial:

1) Planear la produccion de conjunto con la empresa,
con el objetivo de lograr una estabilidad en el suministro de
la materia prima.

2) Aceleracion del cido de conversion del dinero, ven-
diendo, produciendo y cobrando rubros productivos con
caracter!sticas de lideres en el mercado.

Entre estos citemos como prioridad inmediata las saba-
nas, ills cuales tienen:
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a) Gran demanda como resultado del significativo des-
abastecimiento en tiendas.

b) Sus indices de consumo son mas bajos, 10que permi-
te obtener un mayor rendimiento del tejido, a diferencia de
la modistura.

c) Se constituye en producto de primera necesidad para
la poblacion y nunca la industria ha podido satisfacer la
demanda.

d) Su cicio de rotacion es de los mas bajos pot interve-
nit en el proceso solo dos pasos tecnologicos (cosido y
embalaje)

e) Disposicion de las cadenas a contratar raga en 30
elias,dadas las condiciones de desabastecimiento.

3) Elevar el rendimiento del dolar invertido, con el fill
de destinarlo a amortizar deudas viejas.

4) Los nuevas financiamientos deberin responder a los
siguientes intereses:.Adquisicion de nuevas materias primas, con el fin de
utilizarlas en la praduccion de productos lideres (de meno-
res costas de produccion, de determinado nivel de condi-
cion de monopolio en el mercado par parte de la empre-
sa, de bajos cicios de rotacion, demandados en el mercado
y de insuficiente oferta en plaza y con favorables terminus
de cobra, entre las mas importantes)..Adquirir las materias primas en condiciones y terminus
de raga atractivos para el suministrador, 0 sea, que Ie per-
mitan a este una tariJa rotacion de su capital, de manera
que se puedan lograr precios mucho mas bajos, como
resultado de la reduccion del credito comercial.

5) Garantizar sistematicamente la provision para
el cobra de las cuotas y plazas de los contratos de
financiamientos.

6) Evaluar detenidamente y con objetividad las
potencialidades para la generacion de nuevas ingre-
sos y el grado de aseguramiento material y producti-
va.

7) No comprometer nuevas financiamientos en
ragas de deudas viejas.

8) Exigir y lograr de la empresa una politica de
austeridad, Jande cada recurso que se invierta sea
para optimizar las fillanzas empresariales.

9) Renegociar deudas en cuotas y plazas razona-
hies, cumplibles y en fielcorrespondencia con el cre-
ciente desarrollo del fluiDde efectivo, tanto con los
acreedores, como con la banca.

RESULTADOS OBTENIDOS CON LA
APLICACION DEL ESQUEMA

Ai cierre del mes de octubre, transcurrido mas de
un ano de la aplicacion de este esquema de adminis-
tracion financiera, se hall obtenido resultados satis-
factorios tanto para la empresa, como para el banco.

A continuacion se realiza el anilisis financiera de la

empresa a traves de las razones economicas fillancieras y la
tendencia de los indicadores (ver tablas).

Comentario No.1.: Aruilisis del activo circuIante.

La Empresa Gala cuenta, al cierre de sept.j03, con un
activo circulante equivalente a 5491.4MP; la estructura de
este indicador (ver tabla 1) es:

El peso fundamental del activo circulante se con centra-
ba al cierre de sept.j03 en el total de inventario, 3,254.0MP,
y dentro del mismo la carga mas pesada se encuentra en el
inventario materia prima y materiales, 1,693.8MP, 10 que
significa un 52,1 % del activo circulante. No obstante, se
pudo observar que esta partida disminuyo de un periodo a
otto en 547 ,2MP; tambien se apreciaron reducciones en el
inventario mercancias para la venta de 42,6MP, todo 10 cual
influyo en que disminuyera el inventario total en 646,5MP.
Esta disminucion se debio Eundamentalmente a la depura-
cion que se ha estado realizando de los inventarios en el
transcurso de este periodo.

Pot su parte, las cuentas pOt cobrar tambien disminuye-
roll en 195,4MP, y representan, al cierre de septiembre/03,
el16,9% del activo circulante. Esta reduccion se debe a una

agresiva gestion de cobras pot parte de la empresa, aseso-
facia en la reunion de cobras y ragas, y apoyada par nues-
tro banco en su efectividad.

Los efectos par cobrar se redujeron a su vez en
120,7MP, ya que la empresa ha estado presentando al des-
cuento letras de cambia en busca de alternativas que Ie per-
mitan incrementar sus ingresos.

Es asi como se ha posibilitado un crecimiento del efec-
tivo en banco, tanto en moneda nacional como en divisas,

aumentando con ello la razon de liquidez inmediata. Par su
parte, el efectivo en caja disminuyo en 279,4MP, aspecto
favorable, ya que con esto se evita la erogacion de efectivo
en cuantias elevadas. Recordemos que en caja solo debe
existir un rondo para ragas menores.

Comentario No.2.: soble la composici6n del pasi-
vo circulante. (tabla 2)

El anilisis de las obligaciones inmediatas nos indica que
los pasivos circulantes se redujeron de un periodo a ottO en
95,6MP. Ai cierre de septiembre/03 el 32% del total de las
obligaciones se concentraba en las cuentas par pagar, y el
28% en los cobros anticipados, los cuales se incrementaron,

Tabla 1
UM:MP

CONCEPTO SeptO2 % SeptO3 % Variacion

EFECTIVO EN BANCO M.N. 28,6 0,5 322,6 5,9 294

EFECTIVO EN BANCO CUC 48,1 0,8 235,3 4,3 187,2

EFECTIVOEN CAJA 280,2 4,5 0,8 o -279,4

EFECTOS paR COBRAR CP 473,7 7,7 353,0 6,4 -120,7

CTAS. paR COBRAR CP 1,161,9 18,2 925,9 16,9 -195,4

INVENTARIO TOTAL 3,900,5 63,3 3,254,0 59,3 -646,5

Prod. terminada 1,216,0 31,2 1,091,7 33,5 124,3

PrOd. en proceso 120,2 3,1 186,5 5,7 66,3

Mercancias para vents 99,2 2,5 56,6 1,7 -42,6

Partes y piezas de respuesto 136,1 3,5 137,6 4,2 1,5

Uti.IElsy herramientas 86,1 2,2 85,4 2,6 -0,7

Materia prima y materiales 2,241,0 57,5 1,693,8 52,1 -547,2

Otros inventarios 1,9 o 2,3 0,1 0,4

OTROS CIRCULANTES 212,9 3,5 276,8 5,0 63,9

PAGeS ANTICIPADOS 100,6 1,6 123,0 2,2 22,4

TOTAL 6165,9 100 5491,4 100
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debido a que la empresa trata de contratar siempre con sus
clientes un raga anticipado del 35% del valor total del con-
trato de venta. Es significativo que los prestamos a carlo
plaza representen al cierre de septiembre/03 solo el 23%
del activo circulante, y que hayan disminuido de un perio-
do a otto en 565,7MP, 10cual viene dado For la amortiza-
cion gradual y la liquidacion de los creditos a carlo plaza
que se hall realizado en el transcurso de un ana, bajo nues-
tra administracion.

Par todo 10 que hemos analizado, podemos llegar a la
conclusion de que aunque el capital de trabajo generado
For GALA ha disminuido en 578,9MP, debido a una dis-
minucion del activo circulante, la calidad del mismo ha
mejorado considerablemente, y boy sus activos mas liqui-
dos hall aumentado, 10cual contribuye a la liquidez real de
la empresa.

Si analizamos enrOllees las principales razones e indica-
dares fmancieros:

-Solvencia total (2,05):aumento favorablemente en 0,12,
ya que sus activos totales aumentaron, mientras que el total
de pasivos disminuyo considerablemente. Aunque, como
sabemos, este indicador es bastante absoluto, demuestra
que la empresa es capaz de hacer frente a sus obliga-
ciones con los bienes que posee.

-Endeudamiento total (0,49): ha disminuido de un
periodo a otto, producto Eundamentalmente de la dis-
minucion de la partida prestamos recibidos en
565,7MP, 10 cual refleja que la situacion de endeuda-
miento que GALA tenia en el 2002 se ha ido solucio-
nando con la amortizacion y,en algunos casos, la liqui-
dacion de deudas viejas. Esto Ie da a la empresa la
capacidad para tamar nuevas financiamientos, siempre
y cuando estos no se utilicen para pagar deudas viejas,
ya que el raga de las mismas debe salir del rendimien-
to de las nuevas operaciones que se monten.

-Capacidadde devolucionde la deuda (7,45):aumento
de un periodo a otto, debido a una disminucionde las uti-
lidades, fundamentalmente producto de un aumento de
los gastos financieros,influenciado esencia1mentepar los
intereses que GALA ha debido amortizar en este Ultimo
periodo.

-Liquidez inmediata (0,14): aumento favorablemen-
te par el incremento del flujo de ingresos de la empre-
sa, dada la importancia que ha tenido la labor conjun-
ta entre la empresa y el banco, accion que ha posibili-
tado que boy el colectivo de trabajo de GALA tenga
una sinergia de pensamiento economico, y ha condu-
cicio a que se trabaje desde la base For elevar el nivel
de ingresos de la empresa.

-Liquidez a carlo plaza (0,45): disminuyo, debido a la
reduccion de las cuentas par cobrar. Esta razon supone la
conversion inmediata de los activos corrientes mas liqui-
dos en dinero, para cancelar sus obligaciones. Como se
puede apreciar, esta empresa todavia esta lejos de teller una
razon icida ideal, la que se considera sea de 1 a 1, 0 sea, par
cada peso que se debe a carlo plaza, se tiene un peso facil-
mente convertible en los activos circulantes.

-Liquidez media (1,25): disminuye tambien a causa de
una sustancial disminucion de los inventarios, particular-
mente del inventario materia prima y materiales, debido a la
depuracion de inventarios que ha estado realizando GALA
en sus almacenes.

-Rentabilidad economica (0,02): no ha sufrido variacion
de un periodo a otto y,aunque es baja, indica la capacidad
de la empresa de generar utilidades a partir de sus activos.

-Relacion cuentas par cobrar/ capital de trabajo (0,66):
aumento,lo cualrepresentaque par cadapeso de capitalde tra-
bajo que se invierte0,66pesos son de cuentas par cobrar.

-Cuentas par cobrar/ventas netas (0,15): disminuyo
favorablemente, y se encuentra en un nivel aceptable, pro-
ducto de que bubo un incremento de las ventas de 933,9
MP, mientras que las cuentas par cobrar disminuyeron,
como ya habiamos analizado, a consecuencia de una efi-
ciente gestion de los cobras, en la recuperacion de cuentas
par cobrar viejas.

-Costa de venta/ventas netas (0,83):no ha sufrido varia-
cion de un periodo a otto, ya que las ventas se hall incre-
mentado en la misma medida que los costas. GALA, como
muchas arras empresas de la industria cubana, para posi-
cionarse en el mercado ha tenido que deprimir un tanto los
precios de sus productos, revisar las fichas de costos de
cada una de sus producciones para, basta donde es posible,
disminuir precios sin dejar de obtener utilidades e incre-
mentar las ventas.

.~

Tabla2

CONCEPTOS Sept.02 Sept.03 Variacion

Efectos per pagar 190,2 210,0 19,8

Cuentas per pagar CP 1,224,0 1,316,5 92,5

Prestamos a CP 1,502,7 937,0 -565,7

C/Pag. Compra AF 157,1 81,7 -75,4

C/Pagar Diversas 0,2 1,3 1,1

Cobras anticipados 825,9 1,151.1 325,2

Otros circulantes 282,0 390,2 388,9

Total obligaciones 4182,1 4086,5
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EI disefio del esquema de
administraci6n expuesto

garantiza el control de los
flujos de dinero a la

cuenta corriente, evitando
la inmovilizaci6n de

recurs os y facilitando el
cobro

-CicIo de cobra (42 dias):
decrecio favorablemente en

18 elias, con respecto a sep-
tiembre/03, 10 cual viene
dado pOt 10 que se explico
con anterioridad.

-Pasivo circulante/capital
de trabajo (2,91): como se
aprecia al cierre de sept./03,
sabre cada peso de capital de
trabajo existia una obligacion
a cotto plaza de $ 2,91, 10que
nos indica las demandas que
pesan sabre el capital de tra-
baja, para sostener el volu-
men de ventas. Este efecto nos

indica las demandas que pesan sabre el capital de trabajo
para sostener el volumen de ventas de esta empresa, pot 10
que podemos aflrmar que su capital de trabajo todavia
resulta insuflciente.

CicIo de raga (72 dias): esta en correspondencia con el
cicIo de cobra, 10 cual es una buena seiial, ya que se obser-
va un equilibria entre el credito comercial que GALA otor-
ga a sus clientes y el credito comercial que Ie ofrecen sus
proveedores. Recordemos que retener los ragas de una for-
ma prudente tambien constituye una via de flnanciamiento
externo.

-CicIo de rotacion de los inventarios:

(a) En la rotacion de la mercanda para la venta (3 dias)
se aprecia una reduccion de 3 dias.

(b) La rotacion de la materia prima (154 dias) disminu-
yo en 70 dias. Es valida acIarar que este cicIo tan elevado se
debe fundamentalmente a que dentro de estos inventarios
existe un fuerte nivel de accesorios, como son biIas, boto-
nes, percheros, nylon, etc., que se utilizan en la confeccion
y terminacion de todas sus producciones.

(c) La rotacion de la produccion en proceso (9 dias)
aumento en 3 dias.

(d) La rotacion de la produccion terminada (53 dias)
disminuyo en 14 dias.

Como se aprecia, el cicIo de conversion de los activos a
nivel del total de la actividad disminuyo en 102 elias,a 10
cual ha contribuido el asesoramiento brindado pot el ban-
co en la busqueda de alternativas que permitan disminuir
este cicIo.

Despues de categorizar cuales son los resultados de la
administracion que se evidencian en los estados flnancieros
de GALA, nos referimos a otros logros como son:

Lo anterior se conflrma en el resultado obtenido en los

indicadores de endeudamiento total y la capacidad de devo-
lucion de la deuda ( 0,49 y 7,45).

Hasta el cierre de mayo del 2003 el ingreso promedio
mensual de GALA fue de 206,5 MUSD. A partir de junio

del 2003 el efecto del nuevo

esquema aplicado incremento
este promedio a 345,3 MCUc.

Se hall ejecutado operaciones
de fmanciamiento factibles para
GALA, donde su proveedor les
ofrece un descuento comercial

pOt pronto raga sabre la materia
prima que esta pendiente pot co-
brat, 10 cual ha permitido la dis-
minucion del cicIo de conversion
del dinero.

CONCLUSIONES

1) Es importante la adminis-
tracion flnanciera del capital de trabajo, la cual nos permite
conocer la estructura, origen, calidad y distribucion de los
activos y pasivos, as! como la posibilidad de tamar acciones
que'incrementen su eflcacia pot la empresa.

2) La Administracion Financiera como disciplina enfoca
su contenido en el adecuado manejo de categorias econo-
micas, entre las cuales citemos: capital de trabajo, cuentas
pot cobrar, inventarios, efectivo, etc. La efectividad del ana-
lisis de estas depende signiflcativamente de la calidad de la
informacion contable de la empresa.

3) El diseiio del esquema de administracion expuesto
garantiza el control de los fluiDS de dinero a la cuenta
corriente, evitando la inmovilizacion de recursos y facilitan-
do el cobra de las cuotas de amortizacion contratadas, 10

que contribuye al control y recuperacion del capital inverti-
do y la ejecucion del raga de otras obligaciones previa-
mente acordadas.

4) El esquema tambien ha permitido el montaje de ope-
raciones flnancieras que aumentan la liquidez de la empre-
sa y contribuyen a la disminucion del cicIo de conversion de
los activos y su rentabilizacion.

5) La administracion flnanciera ha contribuido al mejo-
ramiento de los indicadores economico--flnancieros de la

entidad, a la disminucion del endeudamiento total, a la

obtencion de precios mas ventajosos yal logro de una pla-
neacion de la produccion.

6) Ha mostrado la eflciencia en la gestion comercial que
helle lugar al aplicar la trilogia vender-producir-cobrar, la
cual influye en la calidad del capital de trabajo.

7) Ha conttibuido al control y disminucion del mvel de riesgo.
8) La administracion ha permitido al banco el conoci-

miento de la actividad productiva de la empresa, sus nece-
sidades, la implantacion de una estrategia comercial que
incremente sus resultados economicos.

Recomendamos la aplicaci6n de este esquema de traba-
jo en aquelias empresas que presenten altos niveles de ries-
go, como parte del seguimiento a las operaciones de fman-
ciamientos, y adaptarlo a las condiciones particulates que
las caracterizan para con elio contribuir a la disminucion de
sus niveles de endeudamiento con los bancos.

* Jefa del Departamento de Analisis de Riesgo y
Especialista de Banca de Empresas del
BPA, Ciudad de La Habana, respectivamente.

CumplirniEmtode las obligaciones con losbancos

Institucionbclncaria Situacion actual

BPA Liquid6 81% deuda vieja.

BPA Se amortiza segun contrato (15%).

BICSA Liquid6 su deuda

BFI Se amortiza segun contrato
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Papel del sistema bancario y
financiero cubano en la lucha
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contra la corrupci6n y el deli to
Brfgida A. Tamayo Hechavarrfa*

Cuba sigue euidadosamente
1a ev01uei6n de 10s graves

problemas internaeiona1es y
apliea medidas preventivas
para evitar que su sistema

baneario seaemp1eado para
1avardinero

E
1sistema bancario y fmanciero cubano juega un
papel importante en la prevenci6n y detecci6n
de hechos delictivos y de corrupci6n, implicito
en las funciones que realiza, pero a su vez se
convierte en blanco de interes de sujetos que

violan las leyes y regulaciones establecidas par el
pais.

Las experiencias acumuladas durante los Ultimos aDos
hall demostrado que ningLin pais 0 miembro del sector
fmanciero esta exento de la posibilidad de verse involucra-
do en operaciones de caracter fraudulento. Sin embargo, a
pesar de las necesarias transformaciones realizadas en nues-
tra economia, como resultado de la desaparici6n del anti-
gun campo socialista y las implicaciones que de ello se deri-
v6, Cuba mantiene una situaci6n que podemos considerar
de privilegiada en el sistema de vigilancia y protecci6n alas
instituciones fmancieras, ante intentos de que las mismas
puedan ser utilizadas para camerer hechos delictivos.

El delito financiero en el

mundo actual es parte del
resultado que origina la eco-
nomia globalizada mundial,
donde la delincuencia organi-
zada genera grandes sumas
de dinero mediante el trafico

de drogas, la prostituci6n, el
contrabando de armas, la
evasi6n fiscal, el fraude, la
malversaci6n, entre otros.

La publicaci6n de los
escandalos producidos par
malversaci6n, fraudes, lavado
de dinero, son hechos que
diariamente sacuden al mundo

fmanciero. lnvolucrados en los mismos podemos ver desde
grandes empresas y bancos hasta transnacionales y grupos
corporativos, 10 que conlleva el desprestigio y desconfianza
del publico, quien recibe las secuelas del accionar antes
mencionado.

MUltiples medidas se taman en el mundo par parte de
las autoridades supervisoras, organismos internacionales y
arras instituciones que luchan contra esos flagelos, pero
para lograr su efectividad es imprescindible la cooperaci6n
internacional entre esas autoridades, sean judiciales, policia-
les, de regulaci6n y supervisi6n fmancieras, a fm de acorra-
lar el crecimiento del delito fmanciero.

Todos estos elementos estan conectados con el riesgo
operativo, que surge par deficiencias en la infraestructura

operativa y tecno16gica interna, externa y sistemas de con-
trol. Esto se asocia a errores humanos, mecinicos, infor-

maticos, entre otros, siendo muchas veces causa de quie-
bras bancarias, par 10 que su acci6n debe estar basada en
una politica clara y detallada de gesti6n del riesgo a nivel ins-
titucional, reglas bien documentadas, sustentadas en nar-
mas, procedimientos y responsabilidades de cada compo-
nente de la instituci6n, sistemas de control interno adecua-
dos y eficientes, y auditorias internas peri6dicas e indepen-
dientes, que sean un factor basico en el funcionamiento de
las instituciones financieras.

En Cuba hemos seguido cuidadosamente la evoluci6n
de los graves problemas a escala internacional y hemos tra-
tado de aplicar politicas preventivas, destinadas a evitar que
nuestro sistema bancario pueda ser utilizado para lavar
dinero 0 para cualquier otto objetivo ilicito.

Con este trabajo solo se pretende esbozar el conjunto de
medidas establecidas para todo el sistema bancario y finan-

ciero cubano, las cuales son de
obligatorio cumplimiento.

Estas medidas evidencian

la responsabilidad del sistema
en la prevenci6n de los deli-
tos fmancieros, promovien-
do y asegurando la transpa-
rencia de las operaciones que
se efectUan a traves de el, con

su correspondiente analisis
de riesgos, 10 cual ha sido la
premisa fundamental de las
instituciones a 10 largo del
proceso revolucionario, con
el compromiso etico, moral y

profesional de los directivos y
personal en general de las mismas, de que sus servicios res-
pondan a la mas estricta legalidad y a la seguridad de sus
clientes.

ESTRUCTURA DEL SISTEMA BAN CARlO Y
FINAN CIERO CUBAN 0

El reordenamiento de la economia cubana conllev6 un

proceso similar en el sistema bancario y fmanciero cubano,
que efectUa sus operaciones exclusivamente con efectivo 0
documentos que representan dinero, par 10 que se hace
necesario adoptar determinados esquemas de organizaci6n,
y controles, entre otros, para proteger a estas instituciones
de posibles intentos de delitos.



BCC REVIST A DEL BANCO CENTRAL DE CUBA 31

Mediante el Decreto Ley 172, en 1997 se creo el Banco
Central de Cuba, el cual se constituye como institucion rec-
tara del sistema bancario y financiero nacional, acorde con
el proceso de reestructuracion comenzado en el ano 1995.
Todo ello estuvo encaminado a garantizar el funcionarnien-
to de la economia cubana e influir en su eficiencia, confor-

me a los cambios ocurridos en el pais, as! como a contribuir
a la insercion de esta en los mercados internacionales. Se

hall venido ejecutando acciones dirigidas a mantener un sis-
tema fmanciero sana, materializadas en un cuerpo normati-
vo que agrupa un conjunto de informaciones y orientacio-
nes de obligado cumplimiento, encaminadas a evitar que los
servicios brindados sean utilizados con rilles ilicitos, unido
a un amplio proceso de desarrollo del sistema automatiza-
do para toda la red bancaria nacional.

Pot otra parte, se emitio el Decreto Ley 173, el cual esta-
blece la organizacion de bancos e instituciones financieras
no bancarias que operan en el pais.

A partir de 10 anterior se crearon nuevas instituciones
fmancieras bancarias y no bancarias, as! como se otorgaron
licencias para operar con caracter de banco comercial, y
para instituciones financieras extranjeras, con el objetivo de
abrir oficinas de representacion en La Habana.

Entre las instituciones se canto con:
Bancos comerciales:

.Banco Nacional de Cuba, el cual se mantuvo concen-
trando sus actividades en el comercio exterior.

.Banco de Credito y Comercio..Banco Popular de Ahorro..Banco Exterior de Cuba..Banco Financiero Internacional..Banco Internacional de Comercio S.A.

.Banco Metropolitano S.A..Banco de Inversiones S.A.

Instituciones financieras no bancarias:

.Grupo Nueva Banca S.A..Financiera Nacional S.A..Casas de Cambia S.A.

.Comparua Fiduciaria S.A..RAFIN SA.FINALSE SA.FIMEL SA

.Corporacion Financiera Azucare-
ra S.A..FINAGRI SA

. Corporacion Financiera Habana
SA. Financiera CIMEX SA. FINATUR SA. ALFI SA. Financiera Caudal S.A.. Financiera Iberoamericana S.A.. Financiera del Transporte S.A.. IN CREFIN SA

. Comparua Financiera S.A.

Oficinas de representaci6n de
bancos extranjeros:.Habana International Bank Ltd..ING Bank NY..Netherland Caribbean Bank.National Bank of Canada..Banco Bilbao Vizcaya Argentaria..Banco Sabadell..Societe Generale..FRANSABANK SAL..Banco Nacional de Comercio Exterior SNC

.Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid..BNP Paribas.

.Republic Bank Ltd.

Oficinas de representaci6n de instituciones finan-
cieras no bancarias:.Caribbean Finance Investments Ltd.

.CDC Capital Partners.Fincomex Ltd..Novafm Financiere S.A.

Todas las instituciones fmancieras no bancarias y ofici-
nas de representacion dedican su actividad a la gestion de
operaciones de financiamiento de la economia nacional en
todas las modalidades, teniendo prohibido la captacion de
depositos, 10 cual es prerrogativa unicamente de los bancos.

Unido a 10 anterior, se ha realizado otto grupo de accio-
nes, como parte del proceso de cambia del sistema banca-
ria y financiero cubano, entre las cuales tenemos:.Las relacionadas con la convertibilidad interna, inclui-

da la manutencion par parte de ciudadanos cubanos de
cuentas en MLC en la red bancaria, asi como la eliminacion

de varios tipos de cambios existentes para el peso cubano..Introduccion de una red de computadoras, as! como la
conexion de un alto porcentaje de las sucursales de todos
los bancos del pais mediante correa electronico..Utilizacion de cajeros automaticos..Emision gradual de tarjetas de debitos pot parte de los
bancos para realizar todo tipo de operaciones.

Paralelamente a todas las trans formaciones del sistema

bancario y fmanciero cubano, tambien se tiene en cuenta la
necesidad de una estricta vigilancia sabre el mismo, a fin de
evitar las crisis fmancieras que socavan multiples sistemas
en el mundo y cerrar ftla a todo intento de delito de cual-
quiet indole, que pretenda paller en peligro nuestra estabi-
lidad.

Para las acciones aplicadas pot el Banco Central de
Cuba, encaminadas a proteger el sistema fmanciero y ban-
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cario cubano, se hall tenido en cuenta las experiencias pro-
pias de nuestro pais; elio incluye estructura sociopolitica,
geografica y economica, como parte del contexto interna-
cional, as! como tratados y acuerdos de caracter internacio-
nal, con las correspondientes adecuaciones alas particula-
ridades de Cuba. Entre estos Ultimos podemos mencionar:.La Convencion de las Naciones Unidas contra el Tra-

fico Ilicito de Estupefacientes y Sustancias Psicotropicas, de
1998.

. La Declaracion de Principios de Basilea sabre la pre-
vencion de la utilizacion delictiva del sistema bancario con

fines de blanqueo de dinero, del Camire de Basilea encar-
gada de las normas bancarias y las practicas de supervision,
de diciembre de 1998, conocida como la Declaracion de
Basilea.

.Las 40 recomendaciones sabre el blanqueo de dine-
ro del Grupo de Expertos Financieros sabre el Blanqueo
de Dinero, de febrero de 1990, revisada en junio de
1996.
. Las 19 recomendaciones de 1990, conocidas como

Recomendaciones del Grupo de Expertos Financieros del
Caribe.. EI convenio sabre el blanqueo, la investigacion, la
incautacion y decomiso del producto del delito, abierto a la
firma el 8 de noviembre de 1990, conocido como el Con-
venio de Estrasburgo..La Directriz del Consejo de Comunidades Europeas,
de junio de 1991, sabre la prevencion de la utilizacion del
sistema financiero, con el objetivo de proceder al blanqueo
de dinero, conocida como Directriz del Consejo de las
Comunidades Europeas..La declaracion de politica y plan de accion monilial de
Napoles, aprobado en la Conferencia Ministerial sabre la
Delincuencia Transnacional Organizada, celebrada en
Napoles del 21 al 23 de noviembre de 1994.. EI comunicado de la conferencia ministerial de la
Cumbre de las Americas concerniente allavado de dinero e
instrumentos del crimen, emitido en Buenos Aires, en
diciembre de 1995.

. Convenio internacional para la represion de la fman-
ciacion del terrorismo, de la GNU, 1999.

. Resolucion No. 1373 del Consejo de Seguridad de la
GNU de 28 de septiembre del 2001.
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.Las 8 recomendaciones del GAFI del 2001 sabre

lucha contra el financiamiento del terrorismo. En la con-

ferencia anual realizada en Berlin y concluida el 20 de
junio del 2003 del GAFI, se analiza el perfodo 2002-
2003, donde esta organizacion decidio endurecer las 8
recomendaciones sabre la lucha contra la financiacion de

grupos terroristas. Los nuevas linearnientos se centran en
el control de transferencias y de organizaciones que no
tienen fines de lucro..La Declaracion Politica y el Plan de Accion contra el
Blanqueo de Dinero, aprobado par la Asamblea General de
las Naciones Unidas en su vigesirno perfodo extraardinario
de sesiones dedicado a la accion comlin para contrarrestar
el problema monilial de las drogas, en Nueva York, ellO de
junio de 1998.

MEDIDAS DEL COMITE EJECUTIVO DEL
CONSEJO DE MINISTROS PARA
PREVENIR Y ENFRENTAR LA
CORRUPCION

Establecen un grupo de lineamientos de caracter gene-
ral para set aplicados pOt todas las entidades del pais, efec-
tuandose las adecuaciones correspondientes, acorde con el
objeto social de cada una de elias.

RESOLUCION NO. 13 DEL MINISTERIO
DE AUDITORiA Y CONTROL

Esta resolucion establece las indicaciones para la elabo-
raci6n y sistematico control del plan de medidas para la pre-
venci6n, detecci6n y enfrentamiento alas indisciplinas, ile-
galidades y manifestaciones de corrupcion.

Esta resoluci6n se emite con el objetivo de organizar un
programa de trabajo que Ie permita proceder a la elabora-
cion del Plan de Medidas, sabre la base de las orientaciones
del gobierno y cora estructura debe entenderse como el
conjunto de acciones ideolOgicas, tecnico-organizativas y de
control, dirigidas de modo consciente a eliminar 0 reducir
al minimo posible las causas y condiciones que propician
hechos de indisciplina e ilegalidades, que continuadas y en
un clima de impunidad, propician y facilitan las manifesta-
ciones de corrupcion.

~ LINEAMIENTOS GENERALES
PARA LOS PLANES DE
PREVENCION Y TRABAJO DE
PREVENCION Y
ENFRENTAMIENTO A LAS
INDISCIPLINAS, ILEGALIDADES
Y MANIFESTACIONES DE
CORRUPCION EN EL SISTEMA
BAN CARlO Y FINANCIERO
NACIONAL

Estos lineamientos, aprobados pOt el Conse-
jo de Direccion del Banco Central de Cuba,
estan en concordancia con las medidas orienta-

das pOt el Camire Ejecutivo, y responden a la
estructura del sistema financiero nacional, con

las correspondientes adecuaciones a cada insti-
tuci6n y sus diferentes niveles de direcci6n.
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MEDIDAS DEL SISTEMA BANCARIO Y
FINANCIERO CUBANO PARA DETECTAR
Y EVITAR ILEGALIDADES, HECHOS
DELICTIVOS Y DE CORRUPCION

Estas medidas responden alas caracteristicas propias de
las instituciones frnancieras nacionales, y estan diseiiadas
tomando en cuenta la necesidad de protegerse ante posi-
hies ataques delictivos.

Las principales medidas se estructuran de la forma
siguiente:

Organizacion de los bancos

Medidas que intervienen en la estructura y organizacion
de las instituciones bancarias:.Funcionamiento del control interno.

.Sistemas automatizados para registrar las operaciones
diarias, mecanismos de control de acceso a los mismos pot
el personal autorizado..Manuales de Instruccion y Procedimientos..Realizacion de las conciliaciones de saldos correspon-
dientes y entrega de los estados de cuentas a clientes con la
periodicidad establecida..Emision de la Resolucion No. 51 del 2003 del Ministro
Presidente del Banco Central
de Cuba.

.Cierre diario de operacio-
lies de todos los bancos.

. Avance en el programa
de centralizacion de la conta-
bilidad de transacciones ban-
canas.

. Obligatoriedad de los
bancos de contar con un

cuerpo de auditores internos.. Funcionamiento de los
comites de credito.. La conformacion de los

planes de medidas de seguridad informatica y la utilizacion
de cualquier media de comunicacion.

.Establecer los lineamientos de la politica financiera en
operaciones con el exterior.

en la lucha contra el financiamiento de acciones terroristas,
del superintendente del Banco Central de Cuba...Acuerdo del Consejo de Direccion del Banco Central
de Cuba, estipulando el nombramiento de los funcionarios
de cumplimiento profesionales, responsabilizados con la
vigilancia del cumplimiento de las regulaciones del Banco
Central de Cuba.

.Circular del 2002, del superintendente del Banco Cen-
tral de Cuba, disponiendo la creacion de los comites tecni-
cas de prevencion del fraude..Implementacion de la guia Conozca a su diente..Estrecha relacion de trabajo con el MININT, Fiscalia y
otros organismos de la Administracion Central del Estado.

Dentro de las regulaciones prudenciales de supervision
bancaria se encuentra un grupo amplio de normas para el
desarrollo de la actividad de las instituciones frnancieras

bancarias, no bancarias y oficinas de representacion radica-
das en el territorio nacional, entre las que se encuentran:. Reglamento para establecer el capital minima para
comen'zar a operar una institucion..Constitucion de las reservas legales 0 posibles perdidas
futuras.

. N ormas para conceder prestamos a las personas
naturales 0 juridic as vincula-
das alas instituciones finan-

La supervision bane aria en
Cuba toma muy en euenta 10s
prineipios internaeiona1mente

reeonoeidos y en uso, y muy
espeeIalmente 10s dietados pot

e1 Comite de Basilea

Supervision Bancaria
Instrumentada en un grupo de regulaciones prudencia-

les para la actividad financiera radicada en el pais, asi como
la supervision in-situy a distancia a todas las instituciones
financieras y oficinas de representacion, basadas todas en la
metodologfa definida sabre los Principios Basicos para una
Supervision Bancaria Efectiva dictados pOt el Comite de
Basilea..Resolucion No. 27 de 1997 - Creacion de la Central

de Informacion de Riesgos, del Ministro Presidente del
Banco Central de Cuba.

.Resolucion No. 91 de 1997 - Guia para la Prevencion
y Deteccion de Movimiento de Capitales Ilicitos, del Minis-
tro Presidente del Banco Central de Cuba.

.Resolucion No.9 del 2001 - Normas Basicas para el
Control Interno de las Instituciones Financieras, del supe-
rintendente del Banco Central de Cuba..Resolucion No. 26 del 2001 - Creacion del Comite de
Supervision Bancaria.

.Instruccion No. 19 del 2002, - Acciones preventivas

Cleras.

.Reglamento para clasifi-
car los activos crediticios y
politica de provisiones..Reglamento para la ade-
cuacion de capital..Normas para las relacio-
lies de supervision bancaria
con auditores independien-
tes 0 internos de las institu-
ciones financieras.

. Reglamento de supervi-
sion bancaria alas instituciones financieras y oficinas de
representacion..Medidas contra los incumplidores de las regulaciones
dictadas pot la Supervision Bancaria..Normas sabre concentracion de riesgos.. Normas para los integrantes del sistema bancario

nacional sabre el tratamiento a personas naturales que
libran cheques sin rondo..Instrucciones para el otorgamiento, control y recupe-
racion de los financiamientos.

Regulaciones para la apertura de cuentas en insti-
tuciones financieras

.Resolucion No. 76 del 2002 - Regula la apertura de
cuentas en tYfLC pot personas juridicas cubanas..ResolucionNo. 70 del 2003- Normacion de la auto-

rizacion y control de cuentas y depositos en el exterior par
entidades cubanas.

.Resolucion No. 92 del 2001- Normas sabre los requi-
sitos minimos para la apertura de cuentas en MLC par per-
sonas juridicas extranjeras.

Regulaciones sobre cobros y pagos.Resolucion No. 56 del 2000 - Normas Basicas para
los Cobras y ragas.
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. Resolucion No. 64 del 2000 - Normas

Bancarias Complementarias para los Cobras y
ragas..Regulaciones para la emision de cheques,
par acuerdo del Consejo de Direccion del Ban-
co Central.

. Divulgar alas instancias correspondiente
las caracteristicas de los cheques irnpresos..Resolucion No. 42 del 2001 - Norma del

raga de entidades estatales a particulares. Pos-
teriormente se emite la Resolucion No. 69 del
2003, modificativa de la referida No. 42..Resolucion No.1 del 2002 - Norma los

ragas de entidades estatales a T:JBPC,CPA Y
CCS.

. Instruccion No. 18 del 2002 del superin-
tendentedelBancoCentralde Cuba- Modifi-

cacion alas normas para los integrantes del sis-
tema bancario y financiero nacional para la deteccion y pre-
vencion de actividades de capitales ilicitos en los cobras y
ragas..Suspension de servicios bancarios alas entidades en las
que se detecte violacion del usa de las cuentas bancarias.

Regulaciones de control de cambio.Resolucion No. 65 del 2003 - Sabre el control de cam-
bios.

Regulaciones de politica monetarla - Establecidas
bajo la aprobacion del Banco Central de Cuba.

Regulaciones para el tratamiento a los recursos
humanos del sistema bancario cubano.

Regulaciones de protecci6n fisica del sistema ban-
carlo nacional.

Resoluci6n No. 79 del 2000 - Creacion del Consejo
Tecnico de Prevencion del Fraude.

Regulaciones de las instituciones financieras y ofi-
cinas de representaci6n.Decreto Ley 173 de 1997 - Sabre bancos e institucio-
Des financieras no bancarias..Resolucion No. 24 de 1999 - Reglamento para el otor-
gamiento de licencia alas instituciones fmancieras y ofici-
lias de representacion y su registro..Otras regulaciones y procedimientos establecidos par
el Banco Central de Cuba.

CREACION DEL CONSE]O TECNICO
PARA LA PREVENCION DEL FRAUDE

Este Consejo Tecnico fue creado mediante la Resolu-
cion No. 79 del ano 2000, el cual esci presidido par el supe-
rintendente del Banco Central de Cuba e integrado par
especialistas tanto del Banco Central de Cuba, como de las
instituciones fmancieras.

Entre las funciones de este consejo escin:.Anilisis de las informaciones recibidas en el Banco

Central de Cuba, sabre hechos delictivos en los que pudie-
ra estar involucrado el sistema bancario, proponiendo las
recomendaciones pertinentes, a fin de reforzar los mecanis-
mas de control interno que irnpidan la comision de los mis-
mos..Anilisis de los hechos y tendencias internacionales en
materia de fraudes, a fm de proponer las medidas preventi-

vas que eviten su posible manifestacion en el sistema ban-
caITOy fmanciero cubano.

La estructura del Consejo Tecnico para la Prevencion
del Fraude esta establecida hasta el nivel de sucursal de los

bancos, teniendo funciones especificas, acordes con la acti-
vidad de la institucion en cuestion.

Los miembros que componen dicho consejo son vice-
presidentes, directores de areas, entre las que podemos
mencionar: Prestamos y Depositos 0 Negocios, Cuentas
Corrientes, Ordenes de ragas, Informatica u otras que se
estimen necesarias. Tambien participan en este consejo los
asesores juridicos 0 secretarios, todos de la institucion
fmanciera.

Los aspectos analizados en el consejo, son el resultado
de la estrecha vinculacion entre todas las areas de la institu-

cion; en el mismo se valoran:. Todas las operaciones cuya caracteristica pueda set
objeto de intento de hecho de caracter delictivo, analizando
los clientes que las realizan, objeto y mantas de las mismas,
y se roman las medidas necesarias que garanticen su trans-
parenCla..La aprobacion del proceso de irnplantacion de todas
las medidas, normas y procedimientos orientados par el
Banco Central de Cuba, los que se realizan par cada direc-
cion 0 area involucrada en el cumplimiento de los mismos,
y directamente con el personal tecnico que en ellos labora..Todos los anilisis realizados par el Consejo Tecnico de
Prevencion del Fraude son discutidos y aprobados en el
Consejo de Direccion de la institucion.

COMITE DE PREVENCION DE
MOVIMIENTO DE CAPITALES ILicITOS

Su constitucion responde a orientacion emitida par el
superintendente, en carta circular, la cual dispone par
acuerdo del Consejo de Direccion del Banco Central de
Cuba, la creacion del Camire de Prevencion de Movimien-

tos de Capitales llicitos hasta el nivel de sucursal. Los mis-
mas estaran compuestos par dirigentes principales de la
institucion, auditor interno y funcionario de cumplimiento.

Entre sus funciones como aparato tecnico de la institu-
cion correspondiente, abarcara el estudio, anilisis y suge-
rencia de aspectos especificos correspondientes a cualquier
manifestacion vinculada a la actividad delictiva, entiendase
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Los bancos y las instituciones
financieras no bancarias

cubanas deben enfocar la

prevencion dellavado de dinero
como una situacion de riesgo

tan importante como las tipicas
del negocio que desarrollan

hechos delictivos, corrupci6n, ilegalidades de cualquier
naturaleza y operaciones sospechosas de lavado de dinero,
objeto de vigilanciapot parte de la instituci6n fl1lancieraen
cuesti6n.

ELLAVADO DE DINERO, SU
PREVENCION COMO ELEMENTO DE LA
ADMINISTRACION DE RIESGOS

El proceso creciente de la internacionalizaci6n del capi-
tal y de la empresa, apoyado pot el avance tecno16gico y los
nuevas sistemas de informaci6n, conlleva la creaci6n de un

mercado fl1lanciero que no canace fronteras. POt otra par-
te, las inmensas magnitudes de recursos econ6micos gene-
rados del negocio ilicito que opera como una empresa
transaccional gigantesca, tienen tambien un inmenso puder
real y potencial para corromper y amedrentar diversos esta-
mentos de la sociedad en el mundo, y dadas nuestras cre-
cientes relaciones con los mercados fl1lancieros internacio-

nates y el desarrollo de la inversi6n extranjera, Cuba podria
set afectada pOt estos procesos de lavado de dinero.

Pot 10 anterior, se considera que los bancos y las institu-
ciones fl1lancieras no bancarias cubanas deben enfocar la

prevenci6n del lavado de dinero como una situaci6n de
riesgo tan importante como las
tipicas del negocio que de-
sarrollan, superando la dis-
cusi6n sabre los aspectos
politicos y legales de la pre-
venci6n, y reconociendo set
parte real 0 potencial del
problema, con el objetivo
de contribuir a su soluci6n.

Pot consiguiente, el con-
trol del riesgo pot ellavado
de dinero tiene como objeti-
vo evitar que la instituci6n
sea usada pot delincuentes 0
que pueda tambien set objeto
de responsabilidades legales en el casu de que no se esta-
blezcan programas y procedimientos destinados a prevenir
este delito en su ambito interno.

La introducci6n de estas pricticas en el ambito fl1lancie-
ro disminuye las oportunidades mundiales licitas y el creci-
miento sostenible de la economia, reto al cual se enfrenta

nuestro sistema econ6mico y fl1lanciero. De ello se deriva
que cuando un pais adquiere mala reputaci6n financiera es
muy dificil borrarla, y se requieren recursos gubernamenta-
les considerables para solucionar un problema evitable con
medidas apropiadas y oportunas sabre el referido tema.

Ciertamente, en Cuba impera un clima de tranquilidad y
orden social, pOt 10 cual resultan muy aislados e insignifi-
cantes los casas de ataques contra la red bancaria. Ellava-
do de dinero es un delito que hasta el momenta no ha podi-
do progresar en nuestro pais, gracias alas medidas adopta-
das frente alas ofertas de creditos y posibles inversores.
Ninguna instituci6n fl1lanciera cubana mantiene relaciones
exteriores que ocasionen operaciones potencialmente sos-
pechosas.

Como parte de las medidas adoptadas pOt el gobierno
en la lucha contra el incremento de modalidades de activi-

dad delictiva, y con el surgimiento de formas nuevas en este

mismo selinda, 10cual resulta totalmente incompatible con
los principios eticos de la sociedad cubana, se aprob6 en el
ano 1999 pot la Asamblea Nacional del Puder Popular la
Ley No. 87, modificativa del C6digo Penal, en cuyo Capi-
tulo II se recoge ellavado de dinero como un delito y su
correspondiente proceso sancionador definido en el
Articulo No. 346 , y que dice:

Articulo No. 346.

1. El que adquiera, convierta 0 transfiera recursos, bie-
lies 0 derechos a ellos relativos, 0 intente realizar estas ope-
raciones, con conocimiento 0 debiendo conocer 0 suponer
racionalmente pot la ocasi6n 0 circunstancia de la opera-
ci6n, que proceden directa 0 indirectamente de actos rela-
cionados con el trafico ilicito de drogas, el trafico ilicito de
armas 0 de personas, 0 relacionados con el crimen organi-
zado, incline en sanci6n de privaci6n de libertad de cinco a
dace anus.

2. En igual sanci6n incline el que encubra 0 impida la
determinaci6n real de la naturaleza, el origen, la ubicaci6n,
el JestinG, el movimiento 0 propiedad verdadera de recur-
sos, bienes 0 derechos a ellos relativos, a sabiendas, 0
debiendo conocer 0 suponer intencionalmente, pOt la oca-
si6n 0 circunstancia de la operaci6n, que procedian de los

delitos referidos en el apartado
anterior.

3. Si los hechos referidos en

los apartados que anteceden
se cornereD con ignorancia
inexcusable, la sanci6n sera de

dos a cinco anus de privaci6n
de libertad.

4. Los delitos previstos en
este articulo se sancionan con

independencia de los cometi-
dos en ocasi6n de ellos.

5. A los declarados respon-
sables de los delitos previstos

en los apartados anteriores se les
impondra, ademas, la sanci6n accesoria de confiscaci6n de
bienes.

PROGRAMA DE LAS INSTITUCIONES DEL
SISTEMA BAN CARl 0 Y FINANCIERO
NACIONAL PARA PREVENIR EL
BLANQUEO DE CAPITALES

La prevenci6n del lavado de dinero es el conjunto de
politicas, normas y procedimientos de aplicaci6n obligato-
ria pOt todos los integrantes del sistema bancario y finan-
ciero nacional, los cuales hall sido implantados, adaptando-
los alas caracteristicas individuates de cada cual, y tienen
como objeto eliminar el riesgo de que sus servicios sean
usados, par comisi6n 0 par omisi6n, para disimular 0
borrar el origen, naturaleza, ubicaci6n, propiedad 0 control
de los rondos provenientes de cualquier tipo de actividad
ilegal.

El sistema bancario y financiero nacional ha adoptado
un procedimiento para el conocimiento minucioso y opor-
tuna del cliente que abre una cuenta en cualquiera de las
instituciones del sistema, asi como para vigilar en forma
corriente la actividad de la misma.
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El sistema bancario y financiero
nacional ha adoptado un

procedimiento para el
conocimiento minucioso y

oportuno del cliente que abre una
cuenta en cualquiera de las

instituciones del sistema

Para ello enumeramos los aspectos tornados en conside-
racion en el programa cubano contra ellavado de dinero:.Conocimiento del cliente.

.Reporte de transacciones sospechosas..Registros de transacciones en efectivo..Codigo de conducta y etica..Capacitacion del personal y directivos de las institucio-
lies.

.Cooperacion con las autoridades competentes..Participacion de colaboradores en la supervision..Sistema de auditoria independiente.
En realidad, quienes blanquean utilizan metodos cada

vez mas complejos para evadir controles. Sin embargo, el
programa esbozado anteriormente aumenta la habilidad y
las posibilidades de los bancos cubanos para preservar su
buen nombre en 10 que respecta a su integridad y sus prac-
ticas contra riesgos.

Supervision bancaria, funcion en la prevencion y
deteccion de posibles operaciones de blanqueo de
dinero

La actividad de intermediacion financiera como metoda

de comunicacion necesaria para el desenvolvimiento de las
estructuras economicas -sabre las que se asientan las
estructuras sociales- es muy susceptible de set utilizada pot

aquellos quienes estan dispuestos a delinquir, y en especial
la actividad bancaria, maxime que todo flujo de bienes y
servicios helle siempre asociado un flujo monetario en sen-
tido contrario, que de una forma u otra pas a pot las entida-
des fmancieras, y muchas de estas transacciones financieras
implican varios movimientos de rondos.

Basada en los Principios Basicos para una Supervision
Efectiva, dictados pot el Comite de Basilea, aborda en el
principia No. 15 que la Super-
vision Bancaria, "... debe

determinar que los bancos
tengan politicas, practicas y
procedimientos adecuados,
incluidas reglas estrictas de
conocimiento del cliente, que

promuevan altos estandares
eticos y profesionales en el
sector financiero y prevengan
que el banco sea utilizado,
con 0 sin conocimiento, pot
elementos crirninales"; el mis-

mo incluye la prevencion de
actividad delictiva 0 fraude y la rendicion de cuentas de di-
chas actividades alas autoridades competentes.

Las violaciones de los procedirnientos establecidos conlle-
varian daiiar la reputacion del banco y exponerlos a medidas,
previstas en ills regulaciones de supervision establecidas pot el
banco central, incluso, en caso extrema ese ciano podria ame-
nazar la solvencia de la institucion en cuestion, asi como evi-

denciar la falta de una adrninistracion con la integridad y cali-

dad que se exige para toda institucion financiera.
No debemos desestimar que la confianza del publico

puede disminuir y la reputacion de la institucion puede ver-
se danada, como resultado de la asociacion, aunque sea
inadvertida, con personas que se aprovechan de la realiza-
cion de operaciones, que pueden encubrir hechos delictivos
de cualquier naturaleza.

Aunque la Supervision Bancaria no es responsable de la
persecucion criminal dellavado de dinero, esta area del ban-
co central, juega un papel decisivo en el aseguramiento, pot
parte de los bancos, de la aplicacion de politicas documen-
raJas para identificar a los clientes y aquellos que actUen en
su nombre, y mas especificamente los que intenten realizar
actividades financieras fuera de la ley.

Nuestro pais cuenta con GOrillaS claras sabre que tipos
de registros se deben mantener para la identificacion de
clientes, transacciones individuales y el periodo de reten-
cion de la documentacion. Asimismo, la Supervision deter-
mina que los bancos cuenten con procedimientos formales
para reconocer transacciones potencialmente dudosas;
estos incluyen autorizacion adicional para grandes deposi-
tos 0 extracciones en efectivo (0 similares) y procedimien-
tos especiales para transacciones inusuales.

La ocurrencia de cualquier hecho de inteGra de blanqueo
en las instituciones 0 con la utilizacion de las mismas, es

tambien parte de la funcion de vigilancia de la Supervision
Bancaria, pot razones tales como:.La magnitud y volumen de estos hechos pueden ame-
nazar la solvencia y la solidez e integridad del sistema fman-
Clero..Pueden set indicios de controles internos deficientes

que requieren atencion del supervisor..Las implicaciones potenciales para la reputacion y con-
fianza que pueda transferirse de una institucion particular
al sistema.

Entre las tareas de la Supervision estara:.Chequear periodicamente que los controles de antila-
vado de las instituciones y sus sistemas de prevencion, iden-
tificacion e informacion de hechos delictivos 0 cualquiera
de sus manifestaciones sean suficientes. Para ello cuenta

con facultad de ejecucion, de
acuerdo con la ley, que Ie
permite tamar accion contra
una institucion que no cum-
pIa con sus obligaciones en
este sentido.

La Supervision del Banco
Central de Cuba, teniendo en

cuenta la importancia y obje-
tividad de las recomendacio-

lies realizadas pot el Grupo
de Accion Financiera sabre

Lavado de Dinero (GAFI),
fundamentadas a partir de

solidas practicas internacionales, las ha tornado en conside-
racion al elaborar las GOrillaS juridicas no reGales, atendien-

do a que dichas recomendaciones se relacionan con la iden-
tificacion del cliente, conservacion de registros y diligencias
de las instituciones fmancieras para detectar e informar
sabre transacciones sospechosas, medidas sabre como tra-

tar a raises cuyos programas antilavado de dinero son insu-
ficientes 0 inexistentes.

Ademas, este organismo ha introducido recomendacio-
lies para la lucha contra el financiamiento al terrorismo, las
cuales fueron recogidas en la Instruccion No. 19 del 2002
del Banco Central de Cuba.

A tenor de 10 anterior, en los Ultimos anos se tiende a

definir el blanqueo de dinero de manera mucho mas amplia,
tomando en consideracion una gama mas extensa de deli-
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EI funcionario de cumplimiento
tendra en cuenta especialmente

lag reguiaciones vigentes en
materia del secreta bancario y

entrega de documentos, que haya
dictado 0 diete su institucion 0 el

Banco Central de Cuba

tos subyacentes, y se facilita de esta forma la notificacion de
las transacciones sospechosas y la cooperacion internacio-
nal en este marco.

FUNCIONARIOS DE CUMPLIMIENTO,
MISION EN LAS INSTITUCIONES
FINANCIERAS DEL PAIS

Cada oficina central de los bancos ha designado formal-
mente a un fum:ionario encargado de cumplir el Programa
de Prevencion y Deteccion del Blanqueo, el cual esta subor-
dinado al maxima nivel de direccion, con responsabilidad
explicita para garantizar que las politicas y procedimientos
de las instituciones fmancieras esten en concordancia con

las regulaciones del banco central.
Como parte de su responsabilidad, el funcionario debe

cumplir con las actividades siguientes:
0 Elaborar politicas, programas 0 instrucciones para la

prevencion dellavado de activos.
0 Recopilar documentacion sabre este tema.
0 Detectar operaciones sospechosas de lavado, que se le

proponen a la institucion.
0 Preparar informes para

la administracion.

0 Supervisar el trabajo de
otros empleados que desarro-
llan labores de prevencion.

0 Revisar el cumplimiento
de las normas establecidas

par la institucion para la pre-
vencion.

0 Aplicar en la institucion
medidas preventivas, deriva-
das de situaciones presenta-
das en otras instituciones.

0 Preparar la informacion sabre transacciones sospecho-
sas que la institucion deba entregar alas autoridades com-
petentes.

0 La comunicacion clara a todo el personal sabre los
principios eticos y comportamiento profesional de un tra-
bajador bancario, es parte tambien de la competencia de
este funcionario.

0 Se ha instituido que los bancos cuenten con procedi-
mientos claros y que sean informados a todos los trabaja-
dares para que el personal comunique las transacciones sos-
pechosas al funcionario de cumplimiento. No obstante, la
practica demuestra que la cohesion de trabajo entre el fun-
cionario y los diferentes directivos y especialistas de las areas
de la institucion, coadyuva a que este proceso se manifieste
como parte del trabajo diario de la institucion.

Lo anterior ha permitido:
0 La participacion del funcionario en los analisis de los

expedientes legales de los clientes que solicitan operar con
la institucion; este trabajo se realiza de conjunto con el
secretario 0 asesor juridico de la institucion.

0 Monitoreo diario de las operaciones de clientes de la
institucion, particularizando en las caracteristicas del area
que genera la operacion.

0 Estrecha relacion de trabajo con el auditor interno,
retroalimentandose con la informacion y revision que
ambos efectUan.

0 Ante operaciones que puedan presentar duda, se cita al

--- --
cliente al banco y se discute con ella fundamentacion de la
transaccion.

0 Relacion de intercambio de informacion con otros

bancos cuyos clientes realizan operaciones con la institu-
cion.

0 Participar en el control de las operaciones de la caja y
la boveda de efectivo.

0 Imparte personalmente la capacitacion y preparacion
del personal de la institucion, par cada area, en las regula-
ciones vinculadas a su funcion.

El funcionario de cumplimiento, ademas de informar a
las autoridades competentes, comunica a Supervision Ban-
caria sabre actividades e incidentes dudosos de indole frau-

dulenta que atenten contra la seguridad, solidez 0 reputa-
cion del banco.

En la colaboracion con las autoridades competentes, el
funcionario de cumplimiento tendra en cuenta especial-
mente las regulaciones vigentes en materia del secreta ban-
cario y entrega de documentos, que haya dictado 0 dicte su
institucion 0 el Banco Central de Cuba, y no puede paller
en conocimiento de persona alguna, salvo autoridad facul-

tada, y con la correspondiente
autorizacion, el hecho de que
una informacion ha sido soli-

citada 0 proporcionada a
estas autoridades.

Las leyes, regulaciones y/ 0

politicas de los bancos garanti-
zan que un miembro del per-
sonal, que informa de buena fe
sabre las transacciones pre-
suntamente dudosas al funcio-

nario encargado del cumpli-
miento, funcion de seguridad
interna, 0 directamente a una

autoridad competente, no se pueda considerar responsable
de las consecuencias de su acto.

FUNCIONARIOS DE CUMPLIMIENTO A
NIVEL REGIONAL

Este proceso se esta desarrollando par el Banco Central
de Cuba y consiste en la creacion de una plaza de funcio-
llano de cumplimiento a nivel regional, es decir, tres com-
pafieros, los cuales radicaran en igual numero de provincias,
ubicadas en el Occidente, Centro y Oriente del pais, los cua-
les dependeran directamente de la Oficina de Supervision
Bancaria.

Estos funcionarios realizaran un grupo de tareas, entre
las que se encuentran:

0 Supervisar a los funcionarios de cumplimiento que
efectUan su actividad tanto a nivel de sucursal, provincia u
oficinas centrales de los bancos, y que dependeran adminis-
trativamente de las instituciones financieras.

0 Realizar investigaciones especiales sabre temas especi-
ficas relativos a la actividad delictiva, ilegalidades y corrup-
cion en los territorios.

0 Orientar sabre las regulaciones y metodologia emitidas
par la Oficina de Supervision Bancaria 0 par el Banco Cen-
tral de Cuba a los funcionarios de cumplimiento.

0 Realizar reuniones periodicas con los funcionarios de
cumplimiento de los bancos para actualizar y revisar el

37
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£1 BCC ha emitido una serle

completade norm as juridicas no
penales que ratifican ellavado de

dinero como una actividad illcita y

soportan las pautas generales para la
actllacion de las instituciones
fmancieras en el ambito de la

prevenci6n

cumplimiento de los planes de prevencion; analizar, coor-
dinar y proponer medidas para detectar 0 evitar la ocurren-
cia de hechos delictivos.

.Elaborar informes para la Oficina de Supervision Ban-
caria sabre esta tematica en el territorio que attendeD.

En resumen, el presente trabajo recoge de forma sin-
tetizada el desarrollo del proceso de fiscalizacion y vigilan-
cia que se lleva a cabo
par todo el sistema ban-
carin y fmanciero nacio-
nal, y a diferencia de 10
que ocurre en la mayor
parte del mundo, los
casas de fraude, corrup-
cion 0 escandalos en
instituciones bancarias

no tienen lugar en nues-
tro pais.

Los bancos cubanos
no estan involucrados
en ellavado de dinero u

arras operaciones frau-
dulentas y ninglin banco
cubano es controlado 0 presta servicio al crimen organi-
zado. Es objetivo prioritario del Banco Central de Cuba
supervisar la actividad de las instituciones financieras y de
las oficinas de representacion autorizadas a operar en el
pais, ejerciendo una rigurosa fiscalizacion sabre sus ope-. .
ranones y negoclOs.

Las normas establecidas exponen los elementos para
la deteccion de operaciones sospechosas y la forma de
proceder con la consiguiente informacion alas autorida-
des correspondientes, con quienes se trabaja estrecha-
mente. Pero no solo el establecimiento de regulaciones y

procedimientos garantiza la eficacia del sistema, es
imprescindible la preparacion cuidadosa del personal
bancario y contribuir paralelamente a la instruccion del

personal de arras instituciones, que de forma cohesiona-
da permita evitar cualquier manifestacion de caracter
delictivo que atente contra la integridad del sistema eco-
Damico y financiero del pais.

El camino recorrido ha sido arduo, pero ello no signifi-

ca que hemos llegado al nivel ideal en el complejo tema tra-
tado; par el contrario, nos mantenemos al tanto de su evo-
lucion en el escenario internacional y siempre emprendien-
do nuevas acciones en la medida de las necesidades propias

del desarrollo de las relaciones financieras, economicas, tec-

nologicas y sociales, a que esta sujeta cada ilia la humanidad.

CONCLUSIONES

Toda estrategia concreta contra cualquier manifestacion

de corrupcion, aparte de contar con la estrecha colabora-
cion de las autoridades competentes en cada pais, necesa-
riamente tiene en consideracion el aspecto fmanciero de
esta actividad, ya que su objetivo es hacer aparecer como
legitimo 10 obtenido inicialmente a partir de actividades ili-
citas.

Esto obliga a todas las autoridades supervisoras, a esca-
la mundial, a tamar decisiones practicas y efectivas en este
sentido. En nuestro caso, el BCC como organo rector del
sistema bancario y financiero nacional, ha emitido una serie
completa de normas juridicas no penales, que ratifican el
lavado de dinero como una actividad ilicita, y soportan las
pautas generales para la actuacion de las instituciones finan-

, cieras en el ambito de la prevencion, materializadas en un
programa antilavado implantado en cada una de ellas.

Nuestras disposiciones generales estan en consonancia
con las practicas internacionales, recogiendo sus aspectos

esenciales y adaptandolas a
nuestra realidad. Ademas,

contamos con una amplia
gama de medidas regulato-
rias, destacandose, entre

otras, la prioridad en la revi-
sion del cumplimiento de
las medidas implementadas
en este ambito, pot la auto-
ridad supervisora, un siste-
ma de informacion de acti-

vidades sospechosas que
conduceD al delito en cual-

quieta de sus manifestacio-
Des, asi como un programa

de entrenamiento continuo

del personal sabre las normas vigentes y medidas preventi-
vas en la actividad fmanciera.

Hasta el momenta nuestro pais esta exento de eventos
de lavado 0 blanqueo de dinero, gracias al programa pre-
ventivo que ha sido implantado, de caracter severo, y que ha
limitado cualquier intento de ataque a nuestro sistema, pero
existeD aspectos en la aplicacion practica de las medidas de
deteccion y de actividades delictivas, en los cuales conti-
nuamos trabajando con paso firme e intransigencia ante
cualquier intento de involucrar el sistema en este tipo de
actividad.

Asimismo, continuamos el estudio y actualizacion a par-
tir de las experiencias internacionales en estas materias,
dado que Cuba no esta aislada de los efectos del proceso
globalizador, de los cambiantes metodos de los transgreso-
res de las leyes y del incremento mundial de corrupcion en
el sector financiero, y puede ser mas susceptible a la pre-
sencia de actividades delictivas en el sistema financiero
nacional.

*Censor Auditor de la Direccion de Riesgos de la
Oficina de Supervision Bancaria del Banco Central
de Cuba
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Institucionesfinancierasy oficinasde

representaci6ninscriptasenel registro
generaldebancose instituciones
financierasnobaneariasbastael20de

septiembrede2004
BANCO CENTRAL DE CUBA

BANcas COMERCIALES:

TOTAL: 8

.BANCO NACIONAL DE CUBA.BANCO POPULAR DE AHORRO.BANCO DE INVERSIONES SA.BANCO METROPOLITANO SA.BANCO INTERNACIONAL DE
COMERCIO SA.BANCO FINANCIERO
INTERNACIONAL SA.BANCO DE CREDITO Y COMERCIO.BANCO EXTERIOR DE CUBA

INSTITUCIONES FINANCIERAS
NO BANCARIAS:

TOTAL: 19

.GRUPO NUEVA BANCA SA.COMPANIAFIDUCIARIASA.FINANCIERA NACIONAL SA.RAFIN SA.FIMEL SA.FINALSE SA.FINAGRI SA.CADECA SA.CORPORACION FINANCIERA
HABANASA.FIN CIMEX SA.ALFI SA.FINATUR SA.FINANCIERA IBEROAMERICANA SA.FINANCIERA CAUDALSA.COMPANIAFINANCIERA SA

....

.TRANSFIN.ARCAZSA.FINTUR SA

.GILMARPROJET S.A.

OFICINAS DE REPRESENTACION
DEBANCOSEXTRANJEROSEN
CUBA:

TOTAL: 13

.HAVANA INTERNATIONAL BANK LTD.ING BANK.NETHERLANDS CARIBBEAN BANK.NATIONAL BANK OF CANADA.BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA SA.BANCO SABADELL SA.SOCIETE GENERALE.FRANSABANK SAL.

.CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DE MADRID..BANCO NACIONAL DE PARIS BNP.REPUBLIC BANK LIMITED

.CAJA DE AHORRO DEL
MEDITERRANEO.FINACIERA OCEOR

OFICINAS DE REPRESENTACION DE
INSTITUCIONES FINANCIERAS NO
BANCARIAS:

TOTAL :4.CARIBBEAN FINANCE INVESTMENT

LTD (CARIFIN).FINCOMEX LTD.COMMON'W'EALTH DEVELOPMENT
CORPORATION..NOVAFIN FINANCIERE SA
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Guillermo Triana Aguiar*

y

:-

Serle Jose
Marti de
los anos

1915 y
1916 Y

Serle La
Estrella

Radiante
aproXl-
madamente de

veinte centavos; de ahi que nuestra
moneda de veinte centavos se canace

tambien popularmente como "peseta", AI mismo tiempo,
se acuiiaron las piezas de 10 centavos en plata y las de 1, 2
Y 5 centavos en cobre-niquel, con igualleyenda y estrella,
pero con las denominaciones de I, II YV, en mimeros
romanos introducidos en un circulo dentro de la estrella,

Las monedas anteriormente referidas se acuiiaron en 1915

y 1916en la Casa de la Moneda de Filadelfia,Estados Unidos
de America. La primera moneda cubana acuiiada en la CECA
de Filadelfia file la de 10 centavos, de plata, hecho que ocu-
rrio el 9 de marzo de 1915; illsde niquel fueron acuiiadas el
ilia 13 del mismo mes en todas las denominaciones antes

seiialadas. La primera moneda de ora acuiiada file la de 5
pesos, el 26 de marzo. Los diseiios de las mismas estuvieron a
cargo de Charles E. Barber, grabador jefe de dicha Casa,y las
monedas comenzaron a circularen todo el territorio nacional

a partir de 1915,

* Numismatico ------



GESTION DE
TESORERiA

OPCIONES,
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INSTRUMENTOS
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CENTRO DE INFORMACIC>NBAl'~CARIAY ECONC>MICA

COMO ANALIZAN
LASENTIDADES
FINANCIERAS A
SUS CLIENTES

jaume Tomas,

Oriol Amat, Merce Esteve

Se centra en el riesgo de
creclito y pretende aportar
elementOs que ayuden a
mejorar el analisis y segui,
miento de los clientes.
Analiza de forma practica
los aspectos cualitativos y
cuantitativos que sirven

para analizar a los clientes (particulares, comercios, pro fe,
sionales, empresas y entidades publicas). Contiene casas
1}asadosen clientes reales y es de gran utilidad para analis,
tas de riesgos y profesionales de entidades financieras.

CURSO SOBRE
MERCADOS

MONETARIOS
Y DE DIVISAS

The Reuters Financial

Training Series

Sirve de guia a tra'
Yes del complejo
mundo de los merca'
dos cambiarios mas

poderosos. Explica con claridad el como y el porque de
estOs mercados, as! coma ellex1co especial asociado a esta
a.ctividad.Permite estucliar en detalle los instrumentos de
lq$.rnercados monetarios y de clivisas,as! como las tecnicas
pasicas para su valoracion. De interes para quienes se intra,
clucen en el mundo de las fmanzas, inversores y formado,
res de instituciones fmancieras.
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N~w-_PoliticaL
Economies

THE NEW
POLITICAL
ECONOMIES

.-coLLECTIQN Qr ESSAYS FRQ" ARQUNQ TN' WQRLQ

Edited tryLaurence S. Moss

Es una coIecci6n de ensa-

yos esq:itos desde diversos
puntas de vista, incluso con-
trapuestos, que aportan
visiones particulares acerca
de las llamadas nuevas eco-
nornias politicas. EI conteni-
do gira en torno a cinco
asuntos fundamentales: la

sociologi;l fiscal,la econornia
constitudonal, la perspectiva de la escuela austriaca, ills
nuevas perspectivas de la transici6n econ6rnica y la critica
radical.

LA
DOLARIZACION,
EL ALCA Y LA
UNION
MONETARIA EN
AMERICA LATINA

Manuel Castro Formento

La obra pone al descu-
hierro las causas reales que
provocapla crisis econ6rni-
co finatlciera en America

Latina, explica la necesidad
de que los raises industriali-
zados ramen concienda del

papel bist6rico que deben desetnpeiiar y demuestra la
importancia que tiene para los raises subdesarrollados
transformar su estructura productiva para lograr un de-
sarrollo integral que les perrnita enfrentarse al intercambio
desigual entrepaises,ricosy pobres.

GLOBAL FINANCE
AND FINANCIAL
MARKETS. A
MODERN
INTRODUCTION

Ferdinand E. Banks

Es un texto bisico de

actualizaci6n y referenda
sabre las finanzas. Fue con-

cebido especialmente para
principiantes en los estudios
de econornia y fmanzas e
incluso para quienes se
autopreparan en los temas de finanzas y mercados finan-
Cleros.

SWAPS AND OTHER
DERIVATIVES

Richard Flavell

Ofrece un detallado y
pnictico enfoque del cilculo
del precio de una amplia
gama de estructuras de
swap, incluyendo swaps de
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di.~~'~ ;" ',.~,'EY'j t es como swaps e ere to,

"~o."":.,, 0,'" "~':.~<"'"., ," de dlculo de precios ajusta-
do al credito, de capital y commodity, vinculados ala infla-
ci6n y la volatilidad. Tambien discute en detalle las aplica-
ciones de swaps en tecnicas tales como paquetes de activo
y dlculo de precios y cobertura de LTFX. Ellibro aborda
las opciones de tasas de interes y FX, centrandose particu-
larmente en la construcci6n y dlculo de precios de estruc-
turas hibridas, como swaps con opciones incluidas; tam-
bien cubre aspectos pnicticos como el calculo de una cur-
va de volatilidad forward.

TEom Y
pRACTICA DE LAS
POLITICAS
PUBLI CAS

Manuel Castro Formento

Es un estudio sabre las

politicas publicas inspirado
en la necesidad de fortalecer
los conocirnientos sabre
este instrumento de direc-

ci6n de cualquier gobierno
para Jar respuesta funda-
mentada y viable alas
demandas siempre crecientes de la sociedad y en particular
para contribuir al desarrollo econ6rnico de America Latina
y el Caribe. Aborda desde el origen y desarrollo de illspoli-
ticas publicas, el concerto de publico y la importancia de
las politicas, hasta la gesti6n en el sector publico, sus dift-
cultades y perspectivas.
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Le invitamosacolaborar

y

tnlba jo s Pille<1epAil'>°tdar<ts pel.)t9~ipract ic0 sgel~

labor bancaria err$'lls;et1tidomasampUo,narrar
experiencias positivas yfotIIlul<tl" ~'llg~J."encias,Oi$~r<1e
corte teorico y coptenerat1;ilisis sobr~ 1a situacion
economica y financieranadonal elntemacional.

Al enviarlas colaboracioPes el autordebe expresar de
forma clara su Hombre, la labor quereaIiza y ellugar de
trabajo, as! como tener presente un pequeno grupo de
normas editoriaIes:

Los trabajos no deben exceder lag 16
cuartillas escritas en Microsoft Word, con
letra Times New Roman, a 12 puntos.

Los anexos cuentan dentro del total de

cuartillas y deben estar claramente
identificados.
Las tablas y graficos deben precisar Ia fuente de
log datos que emplean.
Debe indicarse la bibliografia utilizada, 0 al
men os la principaL
El material debe entregarse en formato digital,
con una copla Impresa.

Es practica habitual de nuestra publicacion someter log
materiales que se reciben a la consideracion de un

Consejo Editorial conformado par directivos y
especialistas del Banco Central de Cuba, quicHes
emiten sus criterios y aprueban 0 descartan la
publicacion. Los originales no son devueltos.

La Revista del Banco Central de Cuba imprime
trimestralmente 5 000 ejemplares que son distribuidos
gratuitamente dentro del sistema bancario y financiero
nacional, el Museo NumismMico, centres de estudio e
investigacion y centres de informacion. Llegan ademas,
a todos logcentros de educacion superior del pais y se
envian a bancos e institucioncs financieras y
economicas latinoamericanas.

POl'otra parte, nuestra revista tiene una version
digital dentro del sitio web del Banco Central de Cuba
en Interuet, por 10que puede ser consultada on line
desde el exterior en la direccion www.bc.gob.cu dentro
del acapite de Servicios.

Consideramos que existe un potencial de
experiencias que pueden divulgarse mejor a traves de
nuestras paginas y Ie invitamos a aprovechar estc
cspacio para dar a conoccr su opinion y sus vivcncias.

Los articulos y comentarios pueden ser entregados 0
enviados por correo a Revista del Banco Central de
Cuba, calle Cuba NoAlO, entre Lamparilla y
Amargura, La Habana Vieja, Ciudad de La Habana.
Asimismo, pueden enviarsc par COlTeoelectronico a la
editora maribel@}bc.gov.cu0 a la direccion del Centro
de Informacion Bancaria y Economica,
chely@bc.gov.cu, especificando: colaboraci/m para la
reviseC/o
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Guillermo Triana Aguiar*

y

:-

Serle Jose
Marti de
los anos

1915 y
1916 Y

Serle La
Estrella

Radiante
aproXl-
madamente de

veinte centavos; de ahi que nuestra
moneda de veinte centavos se canace

tambien popularmente como "peseta", AI mismo tiempo,
se acuiiaron las piezas de 10 centavos en plata y las de 1, 2
Y 5 centavos en cobre-niquel, con igualleyenda y estrella,
pero con las denominaciones de I, II YV, en mimeros
romanos introducidos en un circulo dentro de la estrella,

Las monedas anteriormente referidas se acuiiaron en 1915

y 1916en la Casa de la Moneda de Filadelfia,Estados Unidos
de America. La primera moneda cubana acuiiada en la CECA
de Filadelfia file la de 10 centavos, de plata, hecho que ocu-
rrio el 9 de marzo de 1915; illsde niquel fueron acuiiadas el
ilia 13 del mismo mes en todas las denominaciones antes

seiialadas. La primera moneda de ora acuiiada file la de 5
pesos, el 26 de marzo. Los diseiios de las mismas estuvieron a
cargo de Charles E. Barber, grabador jefe de dicha Casa,y las
monedas comenzaron a circularen todo el territorio nacional

a partir de 1915,

* Numismatico ------
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