


B N
LE anitamOS
a colaborar

ta del Banco Central de Cuba tiene una
tirada de 5 000 ejemplares. Se envia a todos
los bancos e instituciones del Sistema Bancario y
Financiero Nacional, y forma parte del sitio web
del BCC en Internet.

2
I,
3
-
2
;
%
|




Las opiniones expuestas en los
articulos de esta revista son ex-
clusiva responsabilidad de los
especialistas que los firman.

El Banco Central de Cuba no
se identifica necesariamente
con el criterio de los autores.
Los articulos pueden ser repro-
ducidos, citando la fuente.

cCiBe

CENTRO DE INFORMACION BANCARIA Y ECONOMICA

Teléfono:7 862-8318
Fax: (53) 7 866-6661
Correo electrénico: cibe@bc.gob.cu

En marcha nuevas acciones

de la banca cubana para 2
fomentar el sector agropecuario
MSc. Maria Isabel Morales Cordova

6 De contador agricola a bancario
Lic. Hugo Néstor Pefia Pupo

Aproximacion a la implementacion

de las operaciones de mercado abierto 1 ]
en Cuba
Lic. Karina Cruz Simén

Educacion financiera:
8 necesidad de una estrategia
Lic. Lourdes Aintzane Delgado Corrons

Mas apuntes sobre el riesgo
operacional. Breve analisis tedrico 5
Dr. Manuel Escalona Aguilar

3 2 Carnes y Moscas
Lic. Nguyen Pefia Puig

Comité Editorial: Ana Rosa Sardifias, Marlié Leon, Katerine Alifio, Marta Lusson, Nelson Martinez,
Gustavo Roca, Mercedes Garcia, Benigno Regueira, Guillermo Gil e Isaac Hernandez.
Coordinadores: Guillermo Sirvent, Banco Popular de Ahorro; Jorge Luis Rey, Banco de Crédito y
Comercio; Yelegni Fernandez, Banco Metropolitano; Luis Ernesto Rosabal, Banco Exterior

de Cuba; Anisia Angarica, CADECA; Wendy Luna Fierro, Banco de Inversiones; Ileana Gonzalez,
Compaiiia Fiduciaria.

Editora: Maria Isabel Morales Cordova. maribel@bc.gob.cu

Correccion de estilo: Carmen Alling Garcia. carmen@bc.gob.cu

Diseo: Ariel Rodriguez Pérez. graphik.cu@gmail.com

Encuéntrenos en Internet: www.bc.gob.cu.

Publicacion a cargo del Centro de Informacion Bancaria y Econémica (CIBE).



Incrementar la produccién de alimentos consti-
tuye una necesidad imperiosa de nuestro pais, por
lo que el tema ha sido enfocado con toda crudeza
no solo en las dGltimas sesiones de la Asamblea Na-
cional del Poder Popular, sino en los debates del 6%
y 7™ congresos del Partido, y aparecen en el conte-
nido de gran parte de los Lineamientos de la Politi-
ca Econdmica y Social del Partido y la Revolucion,
documento que marca pautas de accion para todos
los sectores de la sociedad, incluido el bancario.

Teniendo en cuenta que el Lineamiento 50, den-
tro de la politica monetaria, se orienta “Aplicar una
politica crediticia dirigida, en lo fundamental, a
brindar el apoyo necesario a aquellas actividades
que estimulen la produccién nacional, generadoras
de ingresos en divisas o sustituidoras de importa-
ciones, asi como otras que garanticen el desarrollo
econdémico y social”.

A inicio del 2016, se han afiadido modificacio-
nes importantes que responden a potenciar este
sector dentro de los cambios derivados de la ac-
tualizacién del modelo econémico. En concreto se
han adoptado nuevas decisiones que van dirigidas
a resolver muchas de las inquietudes expresadas en
el proceso de analisis del funcionamiento y resul-
tados productivos y econdmicos en las unidades
productivas agropecuarias efectuado a mediados
del 2015, mediante asambleas en unidades basicas
de produccién cooperativa (UBPC) y las unidades
empresariales de base (UEB), asi como en activos
provinciales que fueron presididos por José Ramon
Machado Ventura, Seqgundo Secretario del Comité
Central del PCC.

Durante ese proceso aflor6 la existencia de tra-
bas y dificultades cuya solucién es de competencia
nacional. Entre ellas figuran algunas relacionadas
con precios, impuestos, suministros, y otras que
atafien directamente a la banca, entre ellas, la

consideracion de que son altos los intereses que se
aplican a los créditos solicitados para las produc-
ciones agropecuarias, y que los plazos de amortiza-
cion de los créditos bancarios que se solicitan para
el desarrollo de la ganaderia —incluyendo el ganado
mular- y los cultivos permanentes, no estaban en
correspondencia con el periodo de recuperacion de
estas inversiones.

Por otra parte, se constatd la existencia nue-
vamente de créditos vencidos en el 29,4% de las
UBPC, a las que se les renegociaron todas las deu-
das sin respaldo en el 2012, debido al mal funcio-
namiento, y otros problemas de indole objetiva y
subjetiva.

Para conocer los detalles de la participacién de
la banca en las decisiones gubernamentales enca-
minadas a solucionar estas y otras problematicas
que frenan el desarrollo agropecuario, entrevista-
mos a Nelson Martinez Diaz, director de Anélisis de
Instituciones del Banco Central de Cuba.



¢Qué medidas ha adoptado en los dltimos
meses la banca cubana para contribuir a
incrementar la produccion agropecuaria en el
pais?

Con el objetivo de incentivar la produccion agro-
pecuaria, el pasado 21 de enero de 2016, el Banco
Central de Cuba emitio la Resolucion N° 7, la cual esta-
blece facilidades en los términos y condiciones de los
financiamientos que se otorguen a todas las formas
productivas vinculadas a ramas y programas priori-
zados por el gobierno. Como conoces en las formas
productivas de este sector se incluyen las empresas y
granjas estatales, las unidades bdsicas de produccién
cooperativa (UBPC), las cooperativas de produccion
agropecuarias (CPA), las cooperativas de crédito y ser-
vicios (CCS) y los productores individuales.

¢Cuales son las producciones y ramas que se
consideran priorizadas?

En cuanto a los cultivos, se consideran las pro-
ducciones de boniato, malanga, yuca, pldtanos,
papa, arroz, maiz, frijoles y sorgo, asi como también
los programas de desarrollo de la ganaderia vacuna,
bufalina y avicola.

¢Cual es exactamente el beneficio que reporta
la Resolucién N° 7?

Esta resolucion establece plazos mds largos, perio-
dos de gracia y tasas de interés preferenciales en los
créditos que se otorguen a todas las formas producti-
vas de la agricultura mencionadas. Es apropiado sefia-
lar que la disminucion de las tasas de interés es posi-
ble a partir de los recursos presupuestarios del Fondo
de Desarrollo del Ministerio de Finanzas y Precios,
quien asume un porcentaje de las tasas de interés
de los créditos. A su vez esto permite que los bancos
puedan aplicar tasas mds favorables a los sujetos de
crédito sin afectar su rentabilidad.

¢Qué pasos se dieron para materializar esas
buenas intenciones?

Con la participacion de un grupo de compaiie-
ros del Banco Central de Cuba, Banco de Crédito
v Comercio, Banco Popular de Ahorro y del Banco
Metropolitano, se trabajo en la elaboracion de la
normativa, y después de emitida la resolucion, se
actualizaron los manuales de procedimiento de to-
dos los bancos.

Se llevé a cabo un proceso de capacitacion en
toda la red bancaria.

Por otra parte, el sistema bancario participé en
los meses de febrero y marzo, junto al MINAG, MFP,
FINCIMEX y la Empresa de Seguros Nacionales en
los seminarios que se impartieron en las 14 provin-
cias con todos los interesados.

Finalmente, se coordind e implementd con el
MFP, los bancos, la Compania Fiduciaria y la Empre-
sa de Seguros Nacionales el procedimiento a sequir
para el pago de las bonificaciones de tasas de inte-
rés y prima de seguro.

¢Como marcha la implementacion
de la resolucion?

Al cierre de agosto de 2016, los productores se
han beneficiados por conceptos de tasas de interés
en un importe de 4 millones 528 mil 871 pesos.
Los sujetos de créditos mds beneficiados han sido
la empresas con el 44,9%, seguido de las UBPC
con el 26,6%.

En el caso de la prima de seguro, el monto
pagado por el fondo de desarrollo asciende a 17
millones 993 mil 379 pesos. En este mecanismo
son los agricultores independientes los mayores
beneficiados. El producto mds beneficiada por su
nivel de utilizacién sigue siendo el arroz, sequido
del pldtano.



SUJETOS, PRODUCCIONES Y RAMAS BENEFICIADAS
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E.mpresas, Boniato, malanga, Ganaderia vacuna,
granjas estatales, yuca, platano, bufalina y avicola
IUPC, CPA, CCS papa, arroz, maiz,
y productores individuales frijoles y sorgo

TASAS DE INTERES PARA PRODUCCIONES SELECCIONADAS:

Crédito para capital de trabajo: Crédito para inversiones:
Se aplicara un 5%, Se aplicara entre 7 y 9%,
del cual el Presupuesto con igual beneficio por
del Estado financiara parte del Presupuesto.

el 50%.

TERMINOS Y CONDICIONES PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS INVERSIONES DESTINADAS
A LA RECUPERACION DE AREAS INFESTADAS DE AROMA Y MARABU PARA LA GANADERIA

Infestacion ligera: Infestacion media: Infestacion pesada:

Se puede obtener crédito por Alcanza los 15 anos, El plazo del crédito puede
un plazo de hasta 10 anos, con una tasa del 8%. ser de hasta 20 afos,
con tasas de interés del 7%. El Presupuesto asume la con una tasa de 9%.

El Presupuesto asume totalidad de los intereses. El Presupuesto asume la

el 50% de los intereses. totalidad de los intereses.

Los créditos superiores a un millon de pesos y por mas de 15 afios, se otorgaran de forma sindicada.



TERMINOS Y CONDICIONES PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS INVERSIONES
EN LA GANADERIA VACUNA, BUFALINA'Y AVICOLA

@ Para la compra de pie de cria de bovino, se otorgaran financiamientos por un plazo
de hasta 10 afos, con 2 de gracia para el pago del principal y de uno para los
intereses. La tasa de interés es del 7%. El Presupuesto asume el 50% del pago de
los intereses.

® Para la compra de ganado destinado a mejora y ceba, el plazo del financiamiento
es hasta 3 afios, con uno de gracia para el pago del principal. El interés es del 5%.
En este caso, el Presupuesto del Estado asume el pago del 40% de los intereses.

@ Parainversiones de infraestructura, bienes agropecuarios y pastos artificiales, se
permite otorgar financiamientos por un plazo de hasta 10 afios, con 3 de gracia
para el pago del principal y uno para los intereses, con una tasa de interés del 7%.
En este caso, el Presupuesto del Estado asume el pago del 60% de los intereses.
Se aclara que ese concepto incluye la construccién de vaquerias, centros de recria,
cebaderos, silos y otras instalaciones agropecuarias, la construccién de pozos y
tanques, la reparacion o mantenimiento de micropresas, la adquisicion de
maquinarias, equipos de transporte y otras tecnologias agropecuarias, la
construccion de cerca con alambre de plas y el fomento de pastos artificiales.

@ Para siembra, compra, reparacion y mantenimiento de infraestructuras y bienes
agropecuarios, el plazo es de hasta 5 afios, con uno de gracia para el pago del
principal y una tasa de interés del 5%. En este caso, el Presupuesto del Estado
asume el pago del 60% de los intereses. Las actividades contempladas en este
concepto son: la reparacion y mantenimiento de fuentes de abasto de agua, la
reparacion de vaquerias, centros de recria, cebaderos, silos y otros bienes; fomento
de la cafia y otros forrajes; compra de cercas eléctricas; reparacion de maquinarias,
equipos de transporte y otros bienes y tecnologias, compra de implementos
agricolas y de animales de trabajo.

@ Parala compra de pie de cria para el desarrollo mular, el plazo del crédito es de
hasta 10 afos, con una tasa de interés del 7%. En este caso, el Presupuesto del
Estado asume el pago del 60% de los intereses.

® Parala compra de mulos como animales de trabajo, se podra financiar por un
plazo de hasta 10 afios, con tasa de interés del 7%. El Presupuesto del Estado
asume el pago del 60% de los intereses.



Sirva este modesto esfuerzo literario para recordar, en primer lugar,

a aquellos cientos de jovenes que en 1961 acudieron al llamado

de la Revolucion, para prepararse fisica y técnicamente con vistas a
aplicar un nuevo sistema de contabilidad agricola en las Granjas del
Pueblo, subordinadas al INRA, y en segundo lugar, a los directivos y
especialistas que compartieron conmigo los secretos del banco y me
ensefiaron a amarlo y serle fiel hasta las ultimas consecuencias.

No recuerdo como llegé a mis manos la convo-
catoria de un curso auspiciado por la Seccidn de
Asistencia Técnica, Material y Cultural al Campe-
sinado del Instituto Nacional de Reforma Agraria
(INRA), para estudiar el nuevo Sistema de Conta-
bilidad Agricola a aplicar en las entonces recien-
temente creadas Granjas del Pueblo. Este curso
se efectuaria en la Escuela Tecnoldgica “Calixto
Garcia” de Holguin, a partir de febrero de 1961,
bajo un régimen de disciplina militar y durante
unos seis meses. El curso se complementaria con
varios estudios tedricos y practicos de la técnica
agropecuaria cubana y con otros temas incluidos
en el Manual de Capacitacion Civica del MINFAR,
publicado en 1960, como: Reforma Agraria, Indus-
trializacién, Geografia Econémica e Historia de
Cuba, asi como elementos de moral y disciplina.

Para obtener el titulo de “Contador Agricola”,
ademas de aprobar las materias sefialadas, era im-
prescindible subir seis veces el Pico Turquino. A
cada graduado se le ubicaria, de ser posible, en
una Granja del Pueblo radicada en su provincia de
residencia, con 90 pesos de bonificacion mensual,
y los gastos de alojamiento, comida y transporta-
cién asumidos por la granja.

Lo cierto es que no habian pasado dos meses
de mi llegada a Cuba de Venezuela, donde habia
estado visitando a mis familiares residentes en ese
pais, cuando me encontré viajando en un tren de
tercera categoria o “lechero”, conjuntamente con
otros jovenes seleccionados por el INRA, proce-
dentes de todas las provincias del pais, con rumbo

a Holguin, adonde llegamos en la noche del 14 de
febrero de 1961.

En las primeras semanas, las pruebas elimina-
torias de conocimientos basicos de Matematica y
Gramatica, asi como las de resistencia fisica —que
incluyeron caminatas de varios kilometros y subidas
a cercanas elevaciones de mediana altura-, produ-
jeron las primeras decenas de bajas del curso.

EL primer viaje al Pico Turquino también oca-
siond muchas bajas del curso, pues el recorrido a
realizar durante 7 dias requeria de una buena pre-
paracion fisica y de una gran fuerza de voluntad,
sobre todo para una tropa bisofia compuesta mayo-
ritariamente por jovenes estudiantes de las zonas
urbanas del pais.

El primer dia se caminaba casi toda la mafiana
desde el pueblo de Yara o de Vegas, donde nos de-
jaban los camiones procedentes del Tecnoldgico de
Holguin, hasta la loma de La Vela, y en la tarde se
subia esta pendiente bastante pronunciada hasta
llegar al campamento de Minas del Frio, ubicado
a unos 885 metros sobre el nivel del mar, donde
se comia a la luz de una gran fogata y al crujido y
humo de los lefios de los fogones encendidos; se
dormia a la intemperie, en hamacas atadas a las ar-
maduras construidas para los maestros voluntarios
que alli tenian su Campamento Central, y con un
nylon para cubrirse del frio y de la lluvia, que eran
huéspedes casi permanentes de aquellas alturas.

El segundo dia se partia desde Minas del Frio
hasta el campamento de Palma Mocha, ubicado en
la desembocadura del rio homénimo, junto a la cos-



ta del Mar Caribe y al pie de la Sierra Maestra, al que
se llegaba caminando casi todo un dia atravesando
potreros, arboledas, y cruzando mas de 20 veces los
rios La Plata y Palma Mocha.

El tercer dia se salia muy temprano de Palma
Mocha y se subia y bajaba en el mismo dia el Pico
Turquino, lo que requeria del maximo esfuerzo de
los caminantes, por las altas pendientes y las ma-
las condiciones de los caminos, sobre todo cuando
llovia, que se hacian muy reshaladizos e intransita-
bles, lo que obligaba a utilizar las ramas o las fuer-
tes raices de los arbustos que crecian a lo largo de
aquellos senderos, como puntos de apoyo para no
caerse y revolverse dentro del fango. Tanto en las
caminatas del segundo dia, como del tercero, era
importante establecer relaciones con los humildes
campesinos que alli vivian, para conocer de sus vi-
vencias y, a su vez, recibir su desinteresada ayuda,
lo mismo para precisar la ruta a seguir, como para
llenar las cantimploras de agua fresca y, en ocasio-
nes, hasta degustar un poco de café colado en tete-
ra, que te brindaban con una amplia sonrisa. En mi
caso, siempre trataba de comprarles “prd oriental”
que, al igual que la “pocién Jacoub”, yo tomaba en
los momentos en que el cansancio queria abatirme,
y mas cuando tenia que cuidar la disciplina de los
miembros de la compania que dirigia.

El cuarto dia se descansaba en el campamento
de Palma Mocha, curando las heridas de las manos
y los pies, y tomando nuevas fuerzas. El quinto dia
se regresaba al campamento de Minas del Frio, y el
sexto se caminaba hasta el pueblo de Yara o de Ve-
gas, donde se tomaban los camiones para regresar
al Tecnolégico.

La primera gran actividad que tuvimos en el Tec-
nolégico de Holguin fue un acto patridtico, en la
mafana del 24 de febrero, para celebrar el Grito de
Baire, con la asistencia de mas de 1200 alumnos
procedentes del Curso de Contabilidad Agricola, asi
como de la Escuela Tecnolégica y de otras escuelas
técnicas del municipio de Holguin, donde tuve la
oportunidad de darme a conocer como cantante.

La organizacion del alumnado en pelotones y
companias, con el propésito de recibir permanen-
temente una adecuada instruccién militar, ayudé a
movilizarnos en las costas holguineras, del 16 al 19
de abril de 1961, durante el ataque mercenario a
Playa Giron, apoyado por el gobierno norteamerica-
no. Nos armaron con fusiles y metralletas, las que
fueron reclamadas por todos los alumnos en el tea-
tro del Tecnolégico con el cantico de: ;Que me den
mi Pepecha, Pepecha, Pepechd! ;Que me den...!

menzamos a priorizar en nuestros circulos de es-
tudio el contenido de la obra de Blas Roca “Los
fundamentos del socialismo en Cuba”, ademas de
estudiar algunos elementos del marxismo-leninis-
mo, utilizando publicaciones de la URSS.

La sequnda gran actividad realizada en el teatro
del Tecnolégico fue la graduacion del tercer contin-
gente de maestros voluntarios, a quienes habiamos
acompanado en su dltimo viaje al Pico Turquino,
al coincidir con uno de los nuestros. De este viaje
recuerdo la anécdota sobre una maestra voluntaria,
que era tan bajita que, al no poder asirse de las
raices de los arbustos para subir los senderos resha-
ladizos de la Sierra, tenia que utilizar los brazos de
sus compaferos mas allegados. También recuerdo
con emocion haber participado como cantante en
el acto politico-cultural y en la gran despedida que
le dimos a aquellos jovenes, al pie de los émnibus
que los llevarian al pueblo de Cacocum para tomar
el tren de tercera clase que los regresaria a sus ho-
gares, para después “con sus letras, llevar a toda
Cuba la luz de la verdad”, como reza una estrofa del
himno de las brigadas “Conrado Benitez”. Unos dias
después, ensayamos las coreografias que el Tecno-
l6gico realiz6 en la Plaza de la Revolucion “José
Marti”, en La Habana, como parte de las actividades
centrales del 26 de julio de 1961.

Una de las actividades que nunca olvidaré fue
el canje de la moneda, dispuesto por la Ley N° 963
del 4 de agosto de 1961 y efectuado el domingo 6 y
el lunes 7 de ese mes, para lo cual fui seleccionado
contador de uno de los centros de canje de Holguin.
Fueron dos jornadas intensas de trabajo realizadas
desde las 7:00 AM hasta cerca de la medianoche,
contando el tiempo de preparacion y cuadre de las
operaciones, ya que el servicio al pablico se brinda-
ba desde las 8:00 AM hasta las 8:00 PM.

Terminada la Gltima jornada, me dirigi a la agen-
cia bancaria para liquidar las operaciones. Recuerdo
que tenia mas dinero viejo que la suma de los bille-
tes nuevos entregados a la poblacién, canjeados a
la par por los billetes viejos recibidos hasta la suma
de 200 pesos por cada nlcleo familiar, mas el total
de las cuentas especiales abiertas, donde se habian
depositado los excedentes de los 200 pesos del di-
nero viejo para ser canjeados con posterioridad®.
Cuando le informé sobre esta diferencia al cajero
del banco, me indic6 que me encerrara en una de
las cabinas de los cajeros hasta que cuadrara, donde
estuve toda la madrugada, hasta que cerca de las 9

! Por disposicién de la Ley NO 964 del 8 de agosto de 1961, los saldos de las cuentas
especiales hasta el limite de 1,000 pesos fueron cambiados de inmediato, mientras que el
resto, hasta 10, 000 pesos, quedaron depositados en una cuenta de la que el titular podia
extraer solo 100 pesos mensuales, en tanto que el exceso de 10,000 pesos quedaron sin valor
canjeable, cuyo importe ascendié a 35.5 millones de pesos en todo el pais. Ademds, a partir
de ese momento, el banco puso en circulacién unos 477.9 millones de billetes nuevos: 292.2
entregados durante el canje y 185.7 depositados en cuentas especiales.

Como es sabido, bastaron menos de 72 horas para
que el imperialismo yanqui recibiera su primera de-
rrota en América Latina.

Después de Fidel declarar el caracter socialista
de la Revolucidn, visperas del ataque a Giron, co-



de la mafiana del dia 8 de agosto le dije que me se-
guia sobrando dinero viejo. Después de comprobar
que existia el descuadre sefialado y mirar con lasti-
ma mis profundas ojeras, el cajero me dijo: ;Mucha-
cho, ustedes han sido unos héroes, al enfrentarse a
esta tarea sin tener ninguna experiencia! No importa
que sobre dinero viejo, lo importante es que no fal-
te dinero nuevo. [Muchas felicidades! Y dandome la
mano, recogi6 la documentacion y los billetes que
le habia entregado. Creo que desde aquel momento
comencé a envidiar el trabajo de los bancarios.

Luego de subir cinco veces el Pico Turquino y
no seis, como se habia planteado inicialmente, y
de aprobar todas las asignaturas, al cabo de unos
siete meses de estancia en el Tecnolégico de Hol-
guin, regresamos en un tren de tercera clase a La
Habana. Inmediatamente, nos hospedaron en el
hotel Habana Libre, donde después de estar unos
dias disfrutando de sus instalaciones, Fidel nos gra-
du6 de Contador Agricola y, entre sus orientacio-
nes, destacé las siguientes: “Es imprescindible que
en las Granjas del Pueblo se ingrese todo lo que se
venda y se pague todo lo que se compre... No debe
desmayarse en el trabajo ni en el estudio. Deben
preocuparse por que los equipos reciban mejor aten-
cion y cuidado,; deben superarse siempre y actuar con
rectitud, porque los encargados de la contabilidad
no pueden caer en procedimientos arbitrarios ni en
derroches”.

Pocos dias después, la Direccion del INRA me in-
formé que, por haber sido uno de los mejores expe-
dientes del curso y el mejor en técnica agricola, se
habia decidido que matriculara en un curso superior
de economia, sin perder el vinculo con el INRA, lo
que no acepté porque queria trabajar. De esta for-
ma, el 17 de diciembre de 1961 comencé a laborar
en la Granja “Radl Gémez”, de Giiines.

El buen trabajo contable que realicé en dicha
granja fue suficiente para que la Direccion de Gran-
jas del Pueblo en La Habana me designara respon-
sable técnico de un grupo de trabajo creado para
aplicar el nuevo sistema contable en varias granjas
de esa provincia y trabajar directamente en las que
tenian atrasos en sus registros. De este Gltimo tra-
bajo, recuerdo el que hicimos en la Granja “"Antonio
Maceo”, ubicada cerca de la carretera que une los
pueblos de Bauta y Baracoa, en cuya playa almor-
zaba regularmente ruedas de pescado emperador. El
contador se llamaba Eudaldo Ambruster, a quien le
gustaba mas la literatura que la contabilidad. Toda-
via conservo la copia al papel carbon de uno de sus
cuentos: La vieja de los gatos.

Al carecer la oficina de auxiliares de contabi-
lidad, tuvimos que actualizar las operaciones de
varios meses y dejar confeccionado los estados fi-
nancieros. Al despedirme de Ambruster, le dije que
ahora si podia mantener actualizados sus registros

contables, y su respuesta fue la siguiente: ;Con qué
personal? ;A menos que ustedes vengan todos los
meses!

En octubre de 1962 me nombraron contador de
la Granja del Pueblo “Ciro Redondo”, de Bataba-
no, al ser sancionado por malversacion el que cu-
bria esa plaza. Para desempefar el trabajo de la
direccion administrativa de la granja, solo existia
un jeep asignado al director, lo que limitaba las
gestiones que debfia realizar, principalmente en Sur-
gidero de Bataband, debido a que nuestras oficinas
estaban ubicadas a varios kilémetros de la carretera
que conducia a ese pueblo, razén por la que muchas
veces tuve que cubrir aquellas distancias a pie.

Recuerdo que, en una ocasion, varios sacos de
arroz destinados al consumo de nuestro comedor
se mojaron, y para aprovecharlos, por muchos dias
aquel arroz constituyé gran parte de nuestra dieta,
pese a su irresistible sabor a saco himedo, lo que
me obligd en muchas ocasiones a acudir a las fon-
das de Surgidero.

También recuerdo la tarde que nos visitd un em-
pleado de una empresa a cuyo director le habiamos
enviado una comunicacién reclamandole el pago de
sus obligaciones. Aquel visitante se quejaba de los
duros términos que habiamos utilizado en nuestra
comunicacion. ;Parece que nos estdn mentando la
madre! -me decia- ;Pénganse en nuestro lugar! Y
aunque le trataba de justificar nuestro proceder,
en el fondo aceptaba la queja del visitante. Como
aquella comunicacién habia salido de mi pluma a
la firma del director, a partir de entonces he tenido
mucho cuidado en utilizar en mis cartas los térmi-
nos que correspondan.

Un afio mas tarde comencé a trabajar como res-
ponsable del trabajo econémico de entidades pro-
ductoras y de servicios vinculadas inicialmente a la
Empresa de Acopio y Beneficio de Café y Cacao del
INRA, y més tarde a la Empresa Cubana del Café del
Ministerio de la Industria Alimenticia, de donde me
trasladé con similares responsabilidades al Comité
Estatal de Ciencia y Técnica. Al extinguirse este co-
mité y pasar sus actividades a la Academia de Cien-
cias de Cuba, la Oficina Central del Banco Nacional
de Cuba (BNC) solicitd mis servicios para trabajar
como especialista de la Direccion de Crédito que
dirigia Reinol Amigo Gonzalez, con el que habia
trabajado en la desaparecida Empresa Cubana del
Café, como jefe econémico de su Direccion Provin-
cial en La Habana, y con quien mantenia relaciones
personales.

EL 1 de junio de 1980, Jacobo Peison Weiner,
vicepresidente que atendia esa area, se reunié con-
migo y me dijo: “Para trabajar en la Oficina Central
del banco, es requisito indispensable proceder de una
sucursal o direccion provincial nuestra. En su caso,
hemos hecho una excepcion, por cuanto necesitamos



de su experiencia en el trabajo contable con las em-
presas, que son nuestros clientes, y nosotros nos en-
cargaremos de ensefiarle nuestros procedimientos”.
Y asi fue; casi inmediatamente recibi un curso de
financiamiento crediticio en el Instituto Técnico de
Finanzas del banco, impartido por los asesores so-
viéticos alli contratados, y estudié de forma autodi-
dacta el Manual de Instrucciones y Procedimientos
del Banco (MIP), lo que, en primera instancia, me
permitid realizar las funciones relacionadas con la
atencion a las empresas de la industria alimenticia
y, posteriormente, como especialista principal de
esa area de trabajo, atender a los especialistas de
la industria alimenticia, ligera y pesca, asi como
proponer las modificaciones a los procedimientos
crediticios a aplicar en dichas industrias.

En 1982 fui seleccionado para recibir un curso
del sistema crediticio en Bulgaria, y en 1985 viajé
a Managua para impartir un curso del sistema fi-
nanciero cubano en el Banco Central de Nicaragua,
auspiciado por el Centro de Estudios Monetarios
Latinoamericano (CEMLA). En mi preparacién como
especialista de crédito en los afios que trabajé en
el BNC, debo agradecer principalmente el esfuerzo
personal de Reinol Amigo, ya fallecido, al compar-
tir conmigo sus profundos conocimientos financie-
ros y crediticios, y a Jacobo Peison, por mostrar
sus grandes dotes de direccion administrativa y
sus amplios conocimientos de las finanzas internas
y externas, su ejemplo de austeridad, disciplina 'y
excelentes relaciones humanas, asi como su aten-
cion personal al cumplimiento de los planes de

trabajo vy al constante desarrollo intelectual de
sus trabajadores.

Aunque en 1987 Peison pas6 a atender el area
internacional del BNC como vicepresidente, a par-
tir de 1995 y hasta que fue nombrado presidente
del Banco Exterior de Cuba, tuve la oportunidad de
sequir compartiendo algunas de las tareas que él
atendia a ese nivel; una de las dltimas fue la con-
feccion y discusién —con la participacion de Fran-
cisco Soberdn Valdés, que era entonces nuestro mi-
nistro presidente—-, para su presentacion al Consejo
de Estado, de los informes con los resultados de los
controles gubernamentales aplicados por el banco a
organismos como el CIMEX y la Aeronautica Civil de
Cuba, entre otros.

Paralelamente al trabajo crediticio, el 30 de
junio de 1983, Lazaro Rivero, vicepresidente que
atendia el area de capacitacion del BNC, me nom-
bré profesor principal del Instituto Técnico de Fi-
nanzas “Radl Cepero Bonilla” -actualmente Centro
Nacional de Superacion Bancaria del Banco Central
de Cuba (CNSB)- para preparar los procedimientos
metodolégicos e impartir, conjuntamente con otros
dos profesores auxiliares, los cursos de recalifica-
cién de cuadros bancarios en la materia de conta-
bilidad, donde pude transmitir a los bancarios mis
experiencias contables acumuladas en el sector em-
presarial.

Al ser categorizado como profesor asistente ad-
junto por la Facultad de Economia de la Universidad
de La Habana en 1987, comencé a impartir también
cursos de posgrado de financiamiento crediticio a
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directivos y especialistas del BNC, bajo la direccion
de Adolfo Cossio Recio, quien fuera director del
CNSB desde 1986 hasta su muerte en 2015, al que
siempre recordaré por su entrega y amor a su traba-
jo y por el apoyo que siempre le brind6 a mi trabajo
profesoral. Gracias a él, el BCC publicé una obra mia
sobre asuntos financieros y crediticios.

Con respecto a las actividades culturales en el
BNC, debo indicar que su propio presidente, Radl
Leon Torras, fue quien las propicié y atendio, con la
asistencia técnica de Gumersindo Herrera, metodo-
logo del Municipio de Cultura de La Habana Vieja;
imprimieron tanto entusiasmo a estas actividades
que el banco llegd a contar con una brigada artis-
tica integrada por mas de 30 bancarios, que incluia
principalmente un coro de cuatro cuerdas y varios
solistas que brindaban sus actividades en el Museo
Nacional de la Mdsica, Museo de Bellas Artes y en el
Museo Numismatico principalmente. Ela Tribunero,
esposa y jefa de Despacho de Ledn Torras, partici-
paba de forma activa en las actividades de la briga-
da, principalmente en el coro, que tenia montado
algunas de sus canciones; en tanto los solistas, de
los que yo formaba parte, conjuntamente con Leyla
Benson y Ricardo Alvarez, mensualmente brinda-
bamos conciertos en homenaje a grandes misicos

cubanos, bajo la direccion de Carmelina Mufioz, mu-
sicologa del Museo de la Misica.

Es de destacar que Ledn Torras participaba en
las actividades artisticas, no como ministro pre-
sidente, sino como un simple espectador. Lo re-
cuerdo en una actividad vestido con un pullover
rojo, donde me pidi6 que le cantara “La Flor de
la Canela”, de Chabuca Granda, pues era su can-
cion favorita. Su muerte prematura en 1985 im-
pidid que la brigada artistica estrechara sus lazos
culturales con los paises socialistas europeos, que
era uno de sus objetivos culturales. Las limita-
ciones materiales del Periodo Especial obligaron
a desactivar la brigada artistica. Muchos trabaja-
dores abandonaron el banco y se trasladaron para
otras entidades, por cercania a sus hogares o por
mejoras salariales, pero yo busqué otras fuentes
adicionales de ingresos como cantante para man-
tenerme trabajando en el banco, razén por la que
el 13 de octubre de 1997 pude recibir un diploma
firmado por el ministro presidente del BCC, por
“... fidelidad al Sistema Bancario Nacional durante
los duros afios de Periodo Especial”, donde hoy
con mucho orgullo me mantengo trabajando.

La Habana, 19 de julio de 2016



Desde hace algunos afios, la economia cubana
se encuentra en un proceso de actualizacion de su
modelo econémico, que implica importantes retos
y transformaciones. Para estar en sintonia con este
escenario, los organismos encargados de conducir
la politica monetaria deben adecuarse a las nuevas
condiciones y desempefiar sus funciones de la mejor
manera posible. Es por ello que ha sido necesario
llevar a cabo un reordenamiento del entorno mo-
netario, que implica, entre otras cosas, establecer
modificaciones en la forma de conducir la politica
monetaria.

EL Banco Central de Cuba (BCC), como organismo
encargado de implementar la politica monetaria, ha
empleado de manera tradicional instrumentos direc-
tos, lo cual, en gran medida, ha sido consecuencia
de la existencia de un entorno monetario complejo
y un sistema financiero poco desarrollado y alta-
mente regulado. Algunos instrumentos indirectos,
como el encaje legal y la tasa de descuento, no han
sido empleados activamente con fines de regulacion
y control monetario, a pesar de que existe un marco
legal para ello.

Las limitaciones del empleo de instrumentos
directos, junto a un contexto de transformaciones
econdmicas importantes, han conducido a que el
BCC comience a realizar esfuerzos por incorporar
mecanismos financieros en la conduccién de la
politica monetaria, sin abandonar la planificacion
y el uso de instrumentos directos. Es por ello que
comienza a ser relevante el papel de los instrumen-
tos indirectos para regular la liquidez y alcanzar los
principales objetivos monetarios.

Segln la experiencia internacional, dentro del
conjunto de instrumentos indirectos, las operacio-
nes de mercado abierto (OMA) son mas flexibles,
eficientes y eficaces para regular la politica mone-
taria. Teniendo en cuenta lo antes planteado, seria
conveniente incorporar las OMA como un instru-
mento adicional de regulacion monetaria del BCC.
Estas operaciones se pueden emplear en funcion de
las condiciones y necesidades de la economia cuba-

na, de forma que contribuyan a solucionar algunas
dificultades que entorpecen el reordenamiento del
entorno monetario, generando importantes benefi-
cios para la economia en su conjunto.

La presente investigacion persigue como objeti-
vo fundamental definir los principales avances vy li-
mitaciones existentes para la utilizacion de las OMA
por el Banco Central de Cuba.

Aspectos conceptuales acerca de las OMA

Los instrumentos de regulacion de la liquidez
juegan un papel fundamental en la conduccién de
la politica monetaria; pueden ser utilizados por el
banco central para influir en las condiciones de
liguidez y alcanzar sus objetivos de politica. Los
instrumentos se clasifican en directos e indirectos.
Con el desarrollo de los mercados financieros, el
manejo monetario se ha hecho complejo y ha sido
necesario transitar de instrumentos directos que
establecen un control administrativo sobre dife-
rentes variables (crédito, tasas de interés), hacia
instrumentos indirectos que son mas flexibles y
eficientes?.

Los instrumentos indirectos que mas se han em-
pleado por los bancos centrales son: el encaje legal,
la tasa de descuento y las operaciones de mercado
abierto (OMA). La experiencia internacional eviden-
cia que, dentro de este conjunto de instrumentos,
son las OMA —compra o venta de activos financieros
(bonos, letras, pagarés) por parte del banco cen-
tral a los bancos comerciales- el instrumento mas
eficiente, flexible y eficaz en la conduccién de la
politica monetaria.

1

Adicionalmente, como respuesta a la crisis financiera internacional de
2008, los bancos centrales comenzaron a emplear una serie de instrumentos
no convencionales de politica monetaria. Estos instrumentos consisten en

11

operaciones monetarias con instrumentos y/o en mercados en los que los bancos

centrales no participan usualmente (Catillo & Contreras, 2010). Los ejemplos

mis conocidos son la politica de flexibilizacién cuantitativa y la de tasas de interés

negativas.
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Existen dos tipos de OMA, las operaciones dina-
micas de mercado abierto, que se efectdian para mo-
dificar los niveles de base monetaria, y las opera-
ciones defensivas de mercado abierto u operaciones
de esterilizacion monetaria, que se realizan para
compensar modificaciones exdgenas en la base mo-
netaria, como resultado de cambios en las reservas
internacionales y en el crédito interno del banco
central con el gobierno (Mishkin, 2008).

Las OMA pueden realizarse para suministrar li-
quidez de forma temporal o permanente. Las OMA
transitorias corresponden a la compraventa tempo-
ral de papeles financieros, con el acuerdo de realizar
la operacidén inversa en una fecha pactada. Las OMA
permanentes son aquellas en las que el banco cen-
tral realiza una compraventa de titulos de manera
definitiva y la liquidez queda en poder del sistema
financiero (inyeccién de liquidez) o del banco cen-
tral (extraccion de liquidez) de forma permanente.

tivos ni costos de transaccién, por lo que no de-
ben afectar los niveles de eficiencia del sistema
financiero.

e Este instrumento agiliza y diversifica el mercado
monetario, constituyendo una técnica mas ade-
cuada para promover la competencia financiera.

e Instrumento muy Gtil en aquellos paises don-
de el banco central participa en el mercado de
deuda pablica, o donde se monetiza el déficit
fiscal, ya que permiten efectuar intervenciones
esterilizadas para compensar modificaciones en
la base monetaria.

Los planteamientos anteriores permiten afirmar
que las OMA constituyen el instrumento de control
monetario mas efectivo y menos propenso a generar
distorsiones en el mercado financiero, ya que me-
diante las OMA se puede conducir la politica mone-
taria con mayor precision, eficiencia y flexibilidad.

de politica monetaria

Instrumentos

p— ) i ]
Directos Indirectos No convencionales
| _ ] | _ . |
Control Control Encai
ncaje
del de las tasas Otros IegaJI dgziﬂe%eto OMA
crédito de interés
]
] ]
Dinamicas Temporales
defensivas permanentes

Las OMA han constituido en los Gltimos tiempos
el instrumento mas utilizado a nivel internacional
por los bancos centrales para regular la cantidad de
dinero en circulacion. A continuacién, algunas de
las ventajas de este instrumento:

e Instrumento muy flexible y preciso, por lo que se
puede acomodar facilmente a las necesidades del
mercado. El banco central puede realizar rapidas
correcciones en caso de algln error cometido en
la estimacion de las necesidades de liquidez.

e El banco central puede tener completo control
sobre el monto de OMA en el mercado, porque es
la propia autoridad monetaria quien determina
los niveles de inyeccion o extraccion de liquidez.

e El impacto de las OMA sobre las condiciones de
liquidez es inmediato. Ademas, el empleo de es-
tas operaciones no implica tramites administra-

2 Para una mayor profundizacién acerca del empleo de los instrumentos directos

en Cuba, véase los trabajos de Pavel (2007) y Pérez (2011).

Necesidad de emplear instrumentos indirectos
en Cuba

Los instrumentos empleados tradicionalmente
por el Banco Central de Cuba para conducir la poli-
tica monetaria responden a la clasificacion de ins-
trumentos directos. En este sentido, el control del
crédito y de las tasas de interés han jugado el papel
protagdnico en la regulacion monetaria.?

El modelo de planificacién centralizada impe-
rante en Cuba ha tenido un impacto notable en la
forma de operar la politica monetaria, conduciendo
a la existencia de un sistema bancario altamente
regulado y a un sistema financiero poco desarrolla-
do. Ambas caracteristicas justifican de cierta forma
el empleo recurrente de instrumentos directos por
el BCC. Sin embargo, es innegable que estos care-
cen de la flexibilidad requerida y restringen el au-
tomatismo necesario en las cuestiones monetarias
y financieras, lo que a mediano y largo plazo tiene



un efecto desfavorable sobre la eficiencia y eficacia
del sistema financiero en su rol de asignacion de
recursos en la economia.

El empleo de instrumentos directos ha limitado la
competencia entre los integrantes del sistema finan-
ciero. Ademas, se ha visto afectado el protagonismo
de los bancos comerciales en su operatoria, ya que su
capacidad de decision ha estado restringida de ma-
nera notable, lo cual es un desincentivo al incremen-
to de los niveles de eficiencia del sistema financiero.

Los instrumentos directos han limitado la trans-
parencia y comunicacién, por lo que al BCC se le
ha dificultado captar las sefiales y necesidades del
sistema bancario, las cuales pudieran ser aprove-
chadas como una fuente de informacién de gran
utilidad en el manejo monetario. La determinacion
centralizada de las tasas de interés o de los niveles
de crédito ha traido consigo una disociaciéon impor-
tante entre los parametros establecidos y las nece-
sidades de la economia, generando o agravando los
desequilibrios en el orden monetario en la econo-
mia cubana.

El hecho de que el BCC opere con instrumentos
directos implica que no se manifiesten los meca-
nismos de transmisidn tradicionales de la politica
monetaria, lo que limita, entre otros aspectos, el
conocimiento de la reaccién espontanea que los
bancos comerciales y los agentes econémicos pu-
dieran tener ante una determinada politica por par-
te de la autoridad monetaria.

Los principales bancos comerciales del pais se
encuentran en diferentes condiciones en términos
de liquidez y rentabilidad, dado que su actividad
es segmentada por tipo de cliente y de moneda. En
parte, esto es resultado de las limitaciones y poca
flexibilidad de los instrumentos directos.

Otra particularidad en el manejo de la politica
monetaria en Cuba esta asociada a la pobre utili-
zacion de instrumentos indirectos convencionales.
A pesar de que existe un marco legal que requla el
empleo del encaje legal y la ventanilla de descuen-
to, en la practica no se ha operado activamente con
estos instrumentos.

En los daltimos afos el BCC ha efectuado accio-
nes para incorporar herramientas financieras en la
conduccién de la politica monetaria, sin que ello
implique renunciar a la planificacion y al uso de
instrumentos directos. El proposito de desarrollar
un mercado interbancario eficiente constituye un
ejemplo de ello. En este sentido, el reordenamiento
del entorno monetario cubano debe nutrirse inevi-
tablemente de instrumentos que permitan reqular
indirectamente la liquidez en el sistema bancario.

Ante las limitantes del empleo de instrumentos
directos, junto a un contexto donde son promete-
dores los cambios en el orden monetario, es preciso
replantearse la necesidad de incorporar de forma
activa instrumentos indirectos que aporten una ma-
yor flexibilidad, transparencia, eficiencia y eficacia
en el manejo de la politica monetaria.

Es importante sefalar que, si bien esta investi-
gacion defiende la necesidad de incorporar en Cuba
instrumentos indirectos de requlacion monetaria,
no niega el significativo papel que han desempefia-
do los instrumentos directos en la conduccion de la
politica monetaria. Por tanto, el BCC debe nutrirse
de las ventajas que ofrecen los instrumentos indi-
rectos, sin renunciar a los instrumentos directos,
que también han demostrado tener cierta efecti-
vidad, dadas las caracteristicas de nuestro sistema
financiero.

Necesidad del uso de las OMA en Cuba

Después de haber explicado la necesidad de em-
plear activamente los instrumentos indirectos en
la operatoria del BCC, a continuacion se analiza la
necesidad de incorporar especificamente las OMA
como un instrumento adicional de regulacion de la
liquidez, que aportaria una mayor eficiencia y efi-
cacia en la conduccion de la politica monetaria del
BCC.

Podria pensarse que apostar por el empleo de
las OMA en Cuba constituye una utopia, en primer
lugar, por la existencia de un sistema financiero
muy poco desarrollado y con escasa participacion
de mecanismos de mercado; en segundo lugar, por-
que otros instrumentos indirectos como el encaje
legal y la tasa de descuento, a pesar de que estan
regulados legalmente, no se han logrado utilizar de
forma efectiva. Al respecto, se defiende que la uti-
lizacion adecuada de las OMA permitiria aprovechar
su principal ventaja (la flexibilidad) para adaptar
estas operaciones a las condiciones y necesidades
de la economia cubana; a su vez, potenciaria el uso
de otros instrumentos indirectos en el manejo de la
politica monetaria.

La incorporacion de las OMA a la cartera ins-
trumental del BCC, provee a esta institucion de un
instrumento mas flexible, eficiente y eficaz para
realizar correcciones coyunturales, necesarias para
alcanzar en el corto plazo la trayectoria del equili-
brio monetario definido en el plan. La planificacién
monetaria debe ser concebida como el instrumento
fundamental de sintonia gruesa para el mediano y
largo plazo, mientras que otros instrumentos pue-
den asegurar la sintonia mas fina que requiere el
corto plazo (Pérez, 2011); en este punto es donde
las OMA pueden alcanzar todo su potencial. De esta
forma, es necesaria la combinacion de la planifica-
cién monetaria con instrumentos de mercado como
las OMA, que permitan ejecutar de manera mas
efectiva la politica monetaria en Cuba.

La necesidad de utilizar las OMA en Cuba esta
muy vinculada a la implementacién del merca-
do interbancario. En este sentido, la Resolucion
N° 91/2011, dispone: “El Banco Central de Cuba re-
gulard de forma indirecta la tasa de interés en el
mercado interbancario (...) por la realizacion de
operaciones de mercado abierto por medio de la ven-

13
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ta o compra de titulos”. Inicialmente, la principal
funcién de las OMA sera regular la liquidez en el
mercado interbancario, por ello es de gran impor-
tancia la introduccion de este instrumento, ya que
puede tributar al funcionamiento mas eficiente de
este mercado.

A través del mercado interbancario, el banco
central recibe sefales sobre la situacion de liquidez
en el sistema financiero. Uno de los mecanismos
empleados para reqular la operatoria del mercado
interbancario es el sistema canal corredor, median-
te el cual se mueve la tasa de interés interbanca-
ria. Precisamente, empleando las OMA, la autoridad
monetaria puede regular la liquidez cuando sea ne-
cesario (exceso o déficit de liquidez). De esta for-
ma, si la tasa interbancaria se pega al techo del
canal corredor, significa que existen necesidades de
liquidez en el mercado interbancario. Ante esto, el
banco central podria inyectar dinero al sistema fi-
nanciero mediante una compra de titulos en poder
de los bancos. De la misma manera, si la tasa inter-
bancaria se pega al piso del canal corredor, el ban-
co central puede, a través de la operacion inversa,
retirar los excesos de liquidez existentes.

El empleo de las OMA podria ayudar a eliminar
importantes desajustes existentes en el orden fi-
nanciero, que impactan de manera negativa en el
reordenamiento del entorno monetario cubano.
Como resultado de los desequilibrios monetarios
ocurridos en los afios 90, se generaron importantes
excesos de liquidez en la economia, que se acumu-
laron finalmente en el sistema bancario a través de
las cuentas de ahorro de las personas y las cuen-
tas corrientes de las empresas, lo que condujo a
un gran volumen de pasivos inmovilizados en las
cuentas de los bancos. Estos excesos también se
han incrementado como resultado de la monetiza-
cion del déficit fiscal y, junto a otros factores, limi-
tan el funcionamiento del mercado interbancario en
Cuba?, restringen considerablemente la efectividad
de utilizar el encaje legal y la tasa de descuento
para implementar la politica monetaria“, y afectan
la rentabilidad y la eficiencia del sistema financiero.

Si el Banco Central emite sus propios titulos y
los vende a los bancos que presentan excedentes
de liquidez, se lograria absorber el exceso de cir-
culante en el sistema®. Ello eliminaria una de las

> Al respecto Rosell6 (2013) plantea que el exceso de liquidez constituye un

problema para el desarrollo eficiente del mercado interbancario. No obstante,
considera que esto no representa un impedimento para que este mercado, en un
inicio, pueda funcionar correctamente, dada las diferentes condiciones de partida
en cuanto a la liquidez que presentan los bancos actualmente (algunos presentan

déficits de liquidez y otros excesos).

* La inmovilizacién de circulante en las cuentas corrientes de las empresas y de
la poblacién obliga a los bancos a mantener niveles de reservas excedentarias por

encima de lo deseado, con lo cual el empleo del encaje legal es irrelevante. Al

mismo tiempo, en condiciones de exceso de liquidez, la posibilidad de utilizar
la tasa de descuento para afectar la liquidez pierde sentido (Pérez, Hernindez, &

Hidalgo, 2003).
* Ello también se lograrfa con el empleo de bonos del gobierno.
® Véase Ley de Inversion Extranjera N° 118/2014.

trabas para el funcionamiento 6ptimo del mercado
interbancario; a su vez, generaria un impulso para
el empleo de otros instrumentos indirectos como
el encaje legal y la tasa de descuento. Esta accion
representaria en la practica una primera y muy pri-
mitiva utilizacion de OMA, aunque probablemente
tenga que llevarse a cabo de manera dirigida, y sus
elementos de mercado serian todavia muy escasos.
No obstante, significaria un primer paso en la im-
plementacion de este tipo de instrumento.

Ademas, con el desarrollo de las OMA se crearian
titulos-valores que podrian ser utilizados como co-
laterales en las transacciones efectuadas en el mer-
cado interbancario. Esto constituye otro ejemplo de
la importancia que tendria el uso de las OMA para el
funcionamiento adecuado del mercado interbanca-
rio y del sistema financiero en general.

Actualmente, en Cuba existen fuentes de emi-
sion primaria que no son controladas directamente
por el BCC, entre las cuales se encuentra la moneti-
zacion de una parte del déficit fiscal. El empleo de
las OMA permitiria a la autoridad monetaria contra-
rrestar los movimientos de estas partidas y ejercer
un mayor control de la emisidn.

El hecho de que las OMA puedan emplearse para
efectuar operaciones de esterilizacién, revela las
posibilidades de utilizar este instrumento como
mecanismo de estabilizacion de la base monetaria.
Dada la importancia del Presupuesto del Estado en
la economia cubana, cualquier transaccién realiza-
da por este tiene impactos notables en la base mo-
netaria. Por ejemplo, supongamos que el gobierno
extrae de su cuenta en el Banco Central 1 millon
de pesos cubanos. La autoridad monetaria puede
anular tal efecto sobre la base monetaria, retirando
dinero del sistema bancario mediante una venta de
titulos a los bancos por un valor de 1 millon de
pesos. Este mecanismo revela como el BCC, a través
de las OMA, pudiera evitar que las transacciones del
presupuesto influyan sobre la emision primaria de
dinero.

Una de las acciones de mayor connotacién es-
tratégica que se ha llevado a cabo en el pais en los
altimos afos esta referida al establecimiento de un
nuevo marco regulatorio y nuevas condiciones, con
el fin de fomentar la inversion extranjera en Cuba.
Se ha aprobado una nueva Ley de Inversion Extran-
jera® y se ha priorizado la promocion para las Zonas
Especiales de Desarrollo (ZED). En este contexto, se
espera una mayor entrada de capital externo con
fines de inversion en el pais. Ello pudiera aportar
enormes beneficios a la economia nacional, sobre
todo en lo referido a una mayor disponibilidad de
divisas.

En las condiciones actuales de Cuba, donde la
divisa que ingresa a la economia es asignada para
su uso en el sector empresarial, no es necesaria la
esterilizacién de la moneda nacional emitida como
resultado del incremento de la oferta de divisas.
Sin embargo, en un contexto de aumento de los



flujos externos, se da la posibilidad de acumular
reservas internacionales por parte de la autoridad
monetaria. En este caso, si pudiera ser necesario
esterilizar parte de la moneda nacional emitida a
cambio de las divisas, y las OMA serian un instru-
mento extremadamente agil y flexible para actuar
en estos casos.

Lo planteado demuestra que un instrumento tan
flexible como las OMA permitiria al BCC hacer frente
a muchos de los cambios que se estan generando
en el entorno econémico cubano, ejercer un mayor
control sobre la emisién e incrementar su autono-
mia en el control de la oferta monetaria, lo que
seria de gran utilidad para evitar desequilibrios,
alcanzar la estabilidad monetaria y brindar las con-
diciones para un mayor desarrollo de la economia.

Desarrollo de las OMA por el BCC

Podria pensarse que el empleo de las OMA en
Cuba es algo ilusorio; sin embargo, en los dlti-
mos afios se ha gestado una serie de avances que
representan el preambulo para la incorporaciéon de
este instrumento en la conduccion de la politica
monetaria del BCC.

El primero de estos avances se refiere a la ins-
titucionalizacién y desarrollo del mercado inter-
bancario. En diciembre de 2014 se puso en funcio-
namiento el periodo de prueba del mercado inter-
bancario, el cual ha evolucionado favorablemente,
permitiendo a los bancos cubrir sus necesidades
temporales de liquidez. Este periodo de prueba ha
brindado sefiales a la autoridad monetaria acerca
de las modificaciones que se deben efectuar en las
regulaciones para el funcionamiento del MIB.

Es importante sefalar que la operatoria del mer-
cado interbancario y el empleo de las OMA en Cuba
son aspectos que se complementan; por ello, aun-
que el uso de las OMA contribuye en gran medida a
resolver muchos de los problemas que actualmente
limitan la operatoria del mercado interbancario, la
implementacion de este mercado representa una
puerta abierta para el perfeccionamiento de los ins-
trumentos indirectos ya requlados legalmente y la
incorporacion de las OMA.

La implementacién del mercado interbancario
ofrece sefiales mas sdlidas sobre las disponibilida-
des y necesidades de liquidez en el sistema, lo que
constituye un referente de obligatoria consulta por
la autoridad monetaria en el manejo de estas ope-
raciones. Para efectuar OMA, el Banco Central ne-
cesita conocer la situacion de liquidez del sistema
financiero. En este sentido, el mercado interbanca-
rio, a través del movimiento de la tasa interbanca-
ria o de los volimenes de fondos transados, brinda
informacién acerca de las condiciones de liquidez
de los bancos y del sistema en general.

Otro de los cambios de mayor trascendencia que
tributan al empleo futuro de las OMA, esta asocia-
do a la eliminacién del mecanismo de compraventa

de deuda pablica por los bancos comerciales. Este

mecanismo permitia a los bancos reqular su liquidez

en funcion de sus necesidades, por lo que cons-
tituia un desincentivo a participar en el mercado
interbancario (Roselld, 2013) y en las OMA.

En los dltimos tiempos se han realizado esfuer-
zos para desarrollar de manera paulatina herra-
mientas para la gestion de la liquidez interbancaria
Asimismo, el BCC ha elaborado una propuesta que
consta de varias etapas y se basa en una serie de
principios, entre los que se destacan: (i) Desarro-
llar instrumentos de regulacion monetaria sencillos.
(ii) Potenciar el uso de los bonos soberanos como
principal instrumento. (iii) Potenciar la utilizacion
por el BCC de instrumentos indirectos de politica
monetaria. (iv) Potenciar el uso de reglas de in-
tervencion en la medida que existan herramientas
analiticas fiables.

Las herramientas concebidas en esta propuesta
para regular la liquidez interbancaria son:
¢ Instrumentos financieros: activos financieros

que los bancos y el BCC pueden comprar/vender

o utilizar como colaterales, con el objetivo de

gestionar los excesos y déficits de liquidez indi-

viduales y sistémicos.

e Instrumentos de politica monetaria: herra-
mientas de politica con los que cuenta el BCC
para afectar la liquidez interbancaria (directa o
indirectamente).

® Reglas de intervencion: principios a partir de
los cuales el BCC participa en el MIB, con el
fin de garantizar los niveles 6ptimos de liquidez
interbancaria.

Esta propuesta muestra las intenciones que exis-
ten desde el BCC de crear y desarrollar instrumentos
indirectos que permitan efectuar un control mas
efectivo de la liquidez. Ademas, abre las puertas al
empleo y desarrollo paulatino de las OMA.

Ademas, se han dado pasos de avance para crear
un mercado primario de deuda piblica. En este sen-
tido, la Ley N° 117 del Presupuesto del Estado para
2014 establecid que el déficit fiscal serfa financiado
mediante la emisién de bonos soberanos. En este
periodo, el 70% de la deuda pablica fue sufragado
con emision secundaria, mientras que el restante
30%, con emisioén primaria. Estos bonos tienen un
plazo de amortizacién desde uno hasta veinte afios,
y una tasa de interés promedio anual del 2,5%. A
partir de esta medida, se favorece la creacion de
valores comercializables que podran ser negociados
posteriormente mediante OMA, y serviran también
como garantias para el funcionamiento del mercado
interbancario.

La aprobacion del Mecanismo de Esterilizacion
Monetaria (MEMO) representa otro paso de avance.
Este mecanismo persigue contrarrestar el efecto en
la base monetaria de cualquier operacion de cré-
dito interno, mediante la venta de titulos de va-
lor emitidos por el BCC. Esta establecido que solo
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se acudira al MEMO si es estrictamente necesario
que los financiamientos que se esterilizan proven-
gan del BCC (en caso contrario, el crédito lo puede
brindar directamente un banco comercial, sin nece-
sidad de esterilizacion), y si el Comité de Politica
Monetaria considera que existen excesos de liqui-
dez en el sistema financiero que comprometan la
estabilidad monetaria. Ademas, los titulos emitidos
deben ser atractivos para los bancos comerciales,
desde el punto de vista de su rentabilidad y liquidez
(deben superar el 1% de interés y ser fraccionados
de manera que puedan ser utilizados en el mercado
interbancario). La puesta en practica de este meca-
nismo seria muestra de lo que, en un inicio, puede
ser considerado como una primera aproximacion al
uso de las OMA en Cuba.

En la mayoria de las investigaciones’ acerca del
manejo de la politica monetaria en Cuba, se plantea
que el BCC no emplea OMA, debido a que no existe
un mercado de deuda puablica, y tampoco el BCC
ha emitido titulos propios con fines de regulacién
monetaria.

En este sentido, los planteamientos anteriores
son alentadores, ya que los cambios que se co-
mienzan a generar, entre otras cosas, potencian la
capacidad instrumental del BCC, ya que se crean
condiciones propicias para el empleo efectivo de
instrumentos indirectos, especialmente OMA.

Si bien se ha comenzado a dar una serie de pa-
sos que podrian repercutir de manera favorable en
el desarrollo de las OMA, existe un conjunto de pro-
blemas que entorpecen su futura implementacion.

La existencia de un entorno monetario complejo
y requlado de manera excesivamente administrati-
va, dificulta el uso de cualquier instrumento indi-
recto, en especial las OMA, ya que estos le conce-
den mayor importancia a las sefales del mercado y
requieren flexibilidad; en funcién de ello permiten
llevar a cabo la regulacion monetaria de manera in-
directa y descentralizada.

La presencia de relaciones administrativas y el
predominio de instrumentos directos no permiten
la existencia de un mercado suficientemente desa-
rrollado. Ello constituye otro problema, porque no
existe una tasa que refleje las condiciones reales
del mercado y, en consecuencia, que sirva de refe-
rencia para la tasa de interés de los titulos comer-
cializables a través de OMA.

La determinacion administrativa de las tasas de
interés ha sido un elemento que ha caracterizado
la operatoria del BCC. Sin embargo, el desarrollo de
las OMA requiere cierta flexibilizacién en el proceso
de formacion de las tasas de interés, pues los titu-
los transados a través de estas operaciones deben
ser atractivos para los agentes, y la tasa de interés
juega un papel fundamental.

7 Véase Pérez, Herndndez & Hidalgo (2003); Vidal (2007); Pérez (2011); Vidal &

Everleny (2014).

La existencia de un sistema financiero poco de-
sarrollado y extremadamente sencillo representa
otra dificultad para el uso de las OMA. Ello no im-
plica que las OMA no se puedan emplear en sus for-
mas mas primitivas e incipientes, pero los intentos
de perfeccionar y desarrollar este instrumento se
veran de cierta forma limitados por las caracteris-
ticas del sistema financiero cubano. En este senti-
do, el funcionamiento del mercado interbancario y
del mercado de deuda pablica es un elemento que
podra tributar a un mayor desarrollo del entorno
financiero en Cuba.

La alta especializacién y la segmentacion de los
bancos representan otro inconveniente, pues limi-
ta la interaccion y la competencia entre estos por
el acceso a las fuentes de dinero y los sujetos de
crédito. Ello, junto a la presencia de pocos agentes
en el sistema bancario, genera una serie de proble-
mas para desarrollar adecuadamente un mercado.
Tomando en consideracion que las OMA tienen su
base en el mercado, este, al no funcionar adecuada-
mente, restringe la efectividad de este instrumento.

La autoridad monetaria a través de OMA retira
o inyecta liquidez mediante la compra o venta de
titulos; es por ello que la carencia de titulos cons-
tituia hasta hace poco un problema para el uso de
este instrumento. En este sentido, la emision de
bonos soberanos y las intenciones para desarrollar
instrumentos financieros por parte del Banco Cen-
tral representa un paso de avance en la creacion de
las condiciones necesarias para el uso de las OMA.
Sin embargo, el hecho de que los titulos existentes
no sean negociables representa una tarea pendiente
para el desarrollo de OMA.

El predominio de la planificacién centralizada en
la conduccidn de la politica monetaria, asi como la
carencia de la autonomia necesaria de los bancos
comerciales para dirigir sus operaciones, de cierta
forma han sido causantes de que estos no hayan
desarrollado una cultura financiera, lo que repre-
senta una limitante en el empleo de las OMA. No
obstante, el funcionamiento del mercado interban-
cario puede ser un catalizador en la creacion de
capacidades de autogestion de liquidez, inversion
en titulos negociables, entre otros aspectos.

El predominio de planificacion centralizada limi-
ta el desarrollo de un mercado que ofrezca senales
validas de las condiciones del sistema financiero.
Como se habia mencionado anteriormente, ello
provoca una preponderancia de relaciones admi-
nistrativas que, en la practica, conducen a que las
primeras operaciones de compraventa de titulos
probablemente sean dirigidas, por lo que no serian
exactamente de “mercado abierto”; sin embargo,
serian las bases para el futuro desarrollo de este
tipo de operaciones.

En los directivos, trabajadores bancarios y agen-
tes econdmicos en general, existe desconocimiento
y falta de experiencia sobre como operar en condi-
ciones en que los mecanismos financieros comien-



zan a jugar un papel mucho mas importante. Por
tanto, es fundamental el uso de instrumentos indi-
rectos como las OMA y su vinculacién con la plani-
ficacion monetaria.

Por este motivo se puede sefialar que otro pro-
blema para la implementacion de OMA es la caren-
cia de personal calificado en el empleo de estas
operaciones, con conocimiento técnico para tomar
decisiones oportunas de como utilizar OMA, seg(n
las sefales y necesidades del mercado, en funcion
de los aspectos definidos en el plan. En este senti-
do, es necesario llevar a cabo acciones de capacita-
cion que tributen a la formacién de los encargados
de dirigir estas operaciones.

La falta de experiencia de como formular contra-
tos, acuerdos y titulos para llevar a cabo estas ope-
raciones entre el BCC y las entidades bancarias es
otra dificultad detectada. Asimismo, la carencia de
un marco regulatorio que establezca los principales

aspectos relacionados con las OMA (participantes,
requisitos, modalidades, mecanismos, entre otros)
constituye un inconveniente para la implementa-
cién de estas operaciones.

En resumen, se puede sefialar que existe una
serie de dificultades que entorpecen la implemen-
tacion de las OMA en Cuba. A pesar de ello, los
cambios que se estan efectuando en el entorno
monetario y financiero estan orientados, en gran
medida, a resolver muchas de estas dificultades.
No obstante, la mayor parte de estos obstaculos
no impiden el funcionamiento de las OMA en sus
formas mas simples. En un inicio, estas operaciones
pueden efectuarse como un instrumento de ajuste y
con fines de esterilizacion monetaria.

Actualmente, realizar OMA en Cuba pudiera pare-
cer lejano; sin embargo, las transformaciones en la
economia conduciran inevitablemente al empleo de
este instrumento por el BCC.
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Estudio conceptual e importancia
de la educacion financiera

Inclusion financiera (IF) y bancarizacién son
términos relativamente modernos con los que en
ocasiones se pretende aludir a un {nico tema,
aunque en realidad, no son exactamente lo mis-
mo. Mediante la bancarizacion se busca que la
oferta de los servicios financieros hacia las perso-
nas se efectie a través de los bancos, los cuales
estdn sometidos a una regulacién y control exi-
gentes. El término “inclusién financiera” es mas
amplio y significa que los servicios financieros
sean accesibles a todos los usuarios; es lograr
que por todos los canales se ofrezcan posibili-
dades y abarcar a un mayor nimero de personas
incluidas. Existen paises como Uruguay, donde se
promulgd una ley (Ley N° 19/210) de inclusion
financiera, buscando justamente elevar el bien-
estar ciudadano; todos los participantes del sis-
tema financiero han dedicado un espacio a este
tema y han establecido programas de educacién
financiera para los diferentes niveles de la socie-
dad (BROU, 2014).

La inclusién financiera es un proceso de inte-
gracion de los servicios financieros a las activida-
des econdmicas cotidianas de la poblacién, que
permite contribuir considerablemente al creci-
miento econémico, en la medida en que permita
reducir de manera efectiva los costos de finan-
ciacion, aseguramiento y manejo de los recursos,
tanto para las personas como para las empresas
(IEPREF, 2014).

Es un concepto amplio basado en un conjunto
de precondiciones necesarias para su desarrollo,
que vincula varios elementos complementarios,
entre los que se destacan:

- Adecuada requlacion y supervision financiera.

- Amplia oferta de productos y servicios finan-
cieros de calidad, a precios razonables, que se
adapten a las necesidades tanto de personas
naturales, como juridicas.

- Cobertura extendida de la red fisica y la base
tecnoldgica, con acceso a canales transaccio-
nales de forma sequra y eficiente.

- Promocidn y desarrollo de politicas de educa-
cion financiera

- Proteccién al usuario de los servicios financie-
ros y transparencia de la informacién (BROU,
2014).

Existen diversas definiciones de inclusion fi-
nanciera, basadas en las caracteristicas que son
sintomaticas del amplio acceso a los servicios fi-
nancieros. Elelemento comdn de estas definiciones
es el acceso universal a una amplia gama de servi-
cios financieros a un costo razonable (por ejemplo,
Bhaskar, 2013). La inclusion financiera es clave
para el financiamiento de la produccién de las
empresas y la compra de bienes de capital, al
igual que para ayudar a los hogares a estabilizar
el consumo (Mehrotra, 2015).

En el estudio y revision de las diversas ex-
periencias internacionales sobre educacién finan-
ciera, se observa a menudo el uso de tres térmi-
nos: alfabetizacién financiera, educacién finan-
ciera y capacidad financiera, como términos que
se superponen y que pueden causar confusion.
Sin embargo, son diferentes piezas de un rompe-
cabezas, partes de un todo, o pasos hacia un ob-
jetivo final, la inclusién financiera (ALIDE, 14).

La alfabetizacion financiera es el conjunto de
conocimientos financieros. La educacion finan-
ciera es el proceso de ensefianza y aprendizaje
que permite transmitir y aprender dichos cono-
cimientos. La capacidad financiera es la habili-
dad y oportunidad para utilizarlos. Entonces, la
inclusion financiera es la creacion o formacion
de personas naturales y juridicas aptas para ser
incluidas financieramente en los sistemas finan-
cieros formales.

La Organizacion para la Cooperacion y el Desa-
rrollo Econémico (OCDE) sefiala que la educacion
financiera debe ser considerada como un aspecto



Los tres términos vinculados con la educacion

financiera (Condusef)

A nivel internacional, muchas veces
de manera distinta, se manejan

tres términos que significan cosas diferentes

complementario de los esfuerzos de regulacion
y supervision del sistema financiero, al mismo
tiempo que refiere su importancia como “una he-
rramienta para promover el crecimiento econémi-
co, la confianza y estabilidad, en conjunto con
la requlacion de las instituciones financieras y la
proteccion de los consumidores”.

No obstante, la educacion financiera (EF) re-
quiere de la participacion de todos los agentes
involucrados. Asimismo, las entidades financieras
estan llamadas a desempefiar un papel funda-
mental como educadores financieros. De hecho,
se beneficiaran de tener clientes mas preparados.

El aumento de la cultura financiera tiene be-
neficios significativos para todos los ciudadanos,
usuarios actuales o potenciales de productos y
servicios financieros, con independencia de la
edad y del nivel de ingresos. La vida esta lle-
na de decisiones con trascendencia financiera (la
formacion de una familia, la adquisicion de una
vivienda, la compra de un automévil, la jubila-
cién), y es importante que todos los ciudadanos,
ante esas decisiones, puedan ser conscientes de
sus consecuencias financieras y aprendan a valo-
rarlas (CNMV, 2013).

La evolucién mas reciente de nuestra sociedad,
caracterizada por la progresiva complejidad de los
mercados, de las relaciones financieras entre los
individuos y las empresas, y de los propios produc-
tos y servicios financieros, esta poniendo de mani-
fiesto una creciente necesidad de prestar atencién
a la educacioén financiera de los ciudadanos, con-
sumidores y demandantes (actuales o potenciales)
de tales productos y servicios (CNMV, 2013).

Como expresd Michael Smyth, presidente de
la Seccion Especializada de Union Econdmica y

Educacion

financiera
(Financial education)

' Capacidades

financieras
(Financial capabilities)

Monetaria y Cohesién Econémica y Social (CESE),
“la educacion financiera es un instrumento es-
tratégico que debe acompaiiar al proceso enca-
minado a regular mejor el sistema financiero. Un
sistema financiero mas sélido, seguro y transpa-
rente requiere el concurso de un consumidor res-
ponsable y comprometido en el desarrollo de sus
capacidades financieras. Una parte importante
de las decisiones en la vida de una persona esta
asociada a un comportamiento financiero. Este
comportamiento afecta directamente a su en-
torno personal y familiar, desde la blsqueda de
financiacion para los estudios hasta planificar
la renta de cara a la jubilacion. La educacibn
financiera favorecera un consumo inteligente de
productos financieros, basado en decisiones in-
formadas y bien fundamentadas. El objetivo no
debe ser solo transmitir conocimientos y habili-
dades (educacion financiera), sino también lo-
grar un juicio informado con el fin de lograr, en
un contexto real, la toma de decisiones correc-
tas en la gestion de la economia personal (capa-
citacion financiera). Las entidades financieras
también estan llamadas a desempeifiar un papel
esencial, comprometiéndose con la sociedad a
garantizar la honestidad y la transparencia en
la prestacion del servicio al cliente. Las inicia-
tivas destinadas a impartir educacion financiera
beneficiardn al conjunto de la sociedad, pues-
to que capacitaran a las personas, ayudandolas
a tomar, en el mundo real, las decisiones mas
acertadas en la gestion de sus finanzas perso-
nales. De esta manera, se podra no solo redu-
cir la exclusion financiera y el endeudamiento
excesivo, sino aumentar el bienestar en gene-
ral”. (CESE, 2013)
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Papel del banco central

El banco central debe jugar un importante pa-
pel como instrumento de divulgacién y aprove-
char su papel como rector del SBN para promover
los principales programas de EF.

Un elemento a destacar es la realizacion de
alianzas estratégicas entre el BCC, la Oficina de
Supervision Bancaria (Superintendencia) y el Mi-
nisterio de Educacion, lo cual facilitaria la apli-
cacion de los programas.

Los programas de EF tienen cada vez mas fuer-
za en las agendas de los bancos centrales y las
superintendencias. Ambos tipos de instituciones
han sido lideres en América latina en la ejecucion
de programas de EF e IF (CEMLA, 2014).

En los casos en que el banco central es también
regulador financiero, dotar de capacidades financie-
ras a la poblacion es una estrategia para mantener la
estabilidad financiera de la economia. En la medida
en que la EF promueve una mayor concientizacion de
los objetivos de la politica monetaria, mayor sera el
entendimiento de la estrategia de la politica mone-
taria y una mayor comprension habra de las decisio-
nes del BCC para lograr sus objetivos (CEMLA, 2014).

La inclusion y educacion financieras le repor-
tan beneficios al banco central:

e Contribuye al desarrollo financiero y al creci-
miento econdmico.

e Impacta en la estabilidad monetaria y finan-
ciera, logrando mayor eficacia de las politicas
monetarias (Barruetabefa, 2015).

Los bancos centrales han constatado que la IF
incide en que la politica monetaria sea eficaz. En
la medida en que un amplio porcentaje de la po-
blacién acceda a los servicios bancarios y tenga
mas conocimiento, mas se potencia la transmi-
sion de esta politica. Para que la IF no se vuelva
negativa, debe combinarse muy bien con la EF.

Los paises mas avanzados en el tema de la
EF cuentan con estrategias, planes de accion,
programas, etcétera. Todos reflejan sus particu-
laridades y posibilidades, analizan su situacién
y su necesidad, y se proponen los cambios ne-
cesarios.

Los programas de EF en los bancos centrales
datan de los dltimos seis afios. Antes solo exis-
tian estrategias de comunicacién, que entre sus
objetivos incluian establecer un didlogo con el
plblico general, sobre temas de politica moneta-
ria, funciones de los bancos centrales y concep-
tos econémicos basicos (CEMLA, 2015).

En las figuras 2 y 3 se muestra el compor-
tamiento de la regi6bn en cuanto al ente rector
de la educacion financiera; son dos encuestas di-
ferentes, con distintos paises involucrados, con
resultados semejantes.

Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA).

INSTITUCIONES QUE PROMUEVEN LA EDUCACION ECONOMICA
Y FINANCIERA EN AMERICA LATINA'Y EL CARIBE
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Experiencias internacionales

Hoy en dia, hay muchos paises que han avan-
zado en el tema de la EF, tanto que llegan a los
planes de estudios en diferentes niveles de esco-
laridad, tienen sus estrategias bien trazadas, de-
sarrollan planes anuales y actualizan las acciones
segln se evalden los métodos utilizados. En otros
constituye un reto futuro. Algunos ejemplos de
naciones que han incluido este tema en sus pla-
nes de ensefanza los relaciona la CNMV, Espana
en 2013, en su plan de EF hasta 2017:

- En Australia, desde 2005 se imparte educacion
financiera en las escuelas de manera obligato-
ria, desde los 3 hasta los 10 afios aproxima-
damente, y se integra en las asignaturas de
Matematicas, Ciencias, Humanidades y Tecno-
logia, entre otras. Durante 2012-2013 se rea-
liz6 una reforma del curriculum escolar y se
integran las materias en el nuevo curriculum
para alumnos de entre 10 y 12 afios.

- En Escocia la educacion financiera esta incluida
en el curriculum de manera obligatoria desde
septiembre de 2008. Se imparte en primaria y
secundaria, mediante la realizacién de diver-
sas actividades practicas, y no se incluye en
asignaturas especificas.

- En Inglaterra se imparten programas de bien-
estar econémico y capacitacion financiera
en la asignatura de PSHE (Personal, Social,
Health and Economic Education). Ademas, los
programas de Ciudadania y Matematicas hacen
referencia explicita al dinero y a la capaci-
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Ministerios
Asegurador
de depositos
Asociaciones
bancarias

superintendencias

tacion financiera. A partir de septiembre de
2014, la educacion financiera es obligatoria y
esta incluida en el curriculum escolar.

- En Brasil, en 2010, se llevo a cabo un programa
piloto de educacion financiera en 900 colegios
pablicos, que abarcdé a 30.000 estudiantes. El
objetivo es llegar a 58 millones de alumnos
pertenecientes a mas de 200.000 colegios.

La revision del comportamiento de este tema
permite apreciar que el problema de la EF in-
teresa tanto a paises desarrollados como a los
menos desarrollados o en vias de desarrollo. Las
variantes utilizadas para mejorar sus herramien-
tas varian y son particulares en cada uno, seg(n
sus necesidades. Sin embargo, en el caso de Cuba
no se encuentra una estrategia impulsada por el
banco central para la EF, por lo que se hace ne-
cesario elaborar una que potencie la selecciéon de
las mejores practicas reconocidas para la aplica-
cion de variantes y programas en nuestro pais.

A partir de esta necesidad, se inicié6 una in-
vestigacion basada en mdltiples encuestas, en-
cabezadas por un estudio transversal, nacional y
repetido, que abarque las capas de la inclusion
financiera y esté soportado por preguntas adicio-
nales y encuestas enfocadas que evalden el con-
texto y las politicas en un momento especifico,
asi como las mediciones del impacto.

Se dispone de datos de la encuesta de inclu-
sion financiera en distintos paises, gracias a la
base de datos del Banco Mundial sobre inclusion
financiera en el mundo (Global Findex), recopi-
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lados mediante la encuesta de hogares en 148
paises, segln la cual, en 2011, solo el 50% de los
adultos poseia una cuenta bancaria en una ins-
titucion formal (Demirgiig-Kunt y Klapper, 2012).
No obstante, es bueno resaltar que esta métri-
ca subestima el grado de bancarizacién, ya que
existen muchos paises en los que, aun sin tener
cuentas abiertas en una institucion formal, por
medio del dinero electrénico utilizado mediante
telefonia movil, se logra un importante grado de
inclusion (CESE, 2013).

La medicién de la inclusién financiera es cru-
cial para conocer el impacto de las politicas pa-
blicas y proporcionar informacién al mercado so-
bre oportunidades de negocio en el desarrollo de
nuevos productos y servicios (CNMV, 2012).

Diversas encuestas aplicadas por bancos y or-
ganismos financieros han demostrado que las ba-
jas capacidades financieras de la poblacion han
sido factores relevantes para explicar algunas cri-
sis econémicas. Incluso, en paises desarrollados
estas capacidades son bajas y en América Latina
son aln menores. EL CEMLA aplicé una encuesta
en América Latina, donde se aprecia que el 78%
de los bancos centrales consultados informo es-
tar entre los principales actores en los programas
de EF de sus paises; en tanto un 52% corresponde
al sector privado (bancos privados e instituciones
financieras), el 30% a comités especiales de EF;
el 17% a universidades, y el 26% incluye a otros
actores (superintendencias).

Las autoridades normativas han adoptado la
inclusién financiera como una importante prio-
ridad en materia de desarrollo. Para el otofio de
2013, mas de 50 drganos normativos y regulato-
rios nacionales se habian comprometido pablica-
mente a aplicar estrategias de inclusion financie-
ra en su respectivo pais, y en octubre de 2013
el Grupo del Banco Mundial impulsé el objetivo
global de acceso universal a servicios basicos de
transaccion como un hito importante en el cami-
no hacia la total inclusion financiera y como esto
puede ayudar a impulsar la actividad econémica
(Cull, 2014).

La mayor parte de la poblacién latinoamerica-
na con rentas medias o bajas carece de acceso a
servicios financieros a través de canales formales.
A este hecho hay que sumarle que la baja com-
petencia entre entidades financieras y los altos
margenes de intermediacion encarecen la oferta
financiera, hasta el punto de hacer inviable la
prestacion de servicios a ese nicho de poblacion.
Si bien es preciso no ignorar que la existencia de
agentes o corresponsales no bancarios han con-
tribuido a disminuir el umbral de la poblacion
desatendida, aln existe un alto porcentaje de la
poblacidon que utiliza un sistema basado en el

dinero en efectivo. Este alto porcentaje repre-
senta un nicho de mercado con mucho potencial,
que junto al crecimiento lento, pero sostenido,
de los nuevos medios de pago en el continente,
hace prever un avance importante en el uso de
esta tecnologia como un método de inclusion fi-
nanciera alternativa a los sistemas tradicionales
(FOMIN, 2011).

Resultados

Una revision bibliografica sobre el tema mues-
tra que, a pesar de que todos los paises abogan
por una mayor IF y desean contar con estrategias
o programas de EF -aspectos con los que Cuba
coincide-, el sistema sociopolitico marca la di-
ferencia de enfoque. En el caso de nuestro pafs,
donde toda la poblacion goza de las conquistas
logradas en mas de cincuenta afios de Revolu-
cion, el objetivo no es incluir a los mas pobres,
ni tratar de llegar a las personas desamparadas
por el sistema, sino disefiar los productos mas
adecuados a la realidad cubana, brindar una co-
rrecta capacitacion financiera a todos los actores
existentes, y llegar a bancarizar a un mayor nd-
mero de personas (Porteles, 2015). Para lograrlo,
hay que trabajar en un camino sélido, utilizando
una estrategia bien disefiada que permita educar
financieramente a la poblacion.

Como se busca promover un sistema financiero
que, ademas de solvente, sea incluyente, resultd
indispensable adoptar una definicion de inclusion
financiera e identificar sus cuatro componentes:

1. Acceso, ligado a la penetracion geografica;

2. Uso, vinculado a la disponibilidad de me-

jores productos, en términos de calidad y
mayor eficiencia:

3. Proteccion al consumidor.

4. Educacion financiera.

Hemos tomado en consideracion que los jove-
nes no solo se enfrentaran pronto a una mayor
complejidad de los productos financieros, servi-
cios y mercados, sino que, ademas, una vez adul-
tos, posiblemente afrontaran mas riesgos finan-
cieros que sus padres. En particular, las futuras
generaciones se van a enfrentar a retos importan-
tes a la hora de planificar su ahorro para la jubi-
lacion y la cobertura de sus necesidades de salud.
En el dmbito escolar, la educaciéon financiera se
refiere a la enseiianza de conocimientos, habi-
lidades, comportamientos, valores y aptitudes
que permitan a los estudiantes tomar decisiones
financieras informadas y sensatas en su vida dia-
ria, preparandoles para afrontar en una mejor po-
sicién los retos basicos de indole financiera, con
los se encontraran a lo largo de su ciclo vital. Por



una parte, porque la capacidad de aprendizaje de
los jovenes es mayor, y su exposicion a creencias
erroneas y habitos poco adecuado, -muy comunes
en muchos adultos en este ambito- es menor. Por
otra parte, porque los jovenes de hoy son los con-
sumidores de productos y servicios financieros de
mafiana y, por tanto, el grupo poblacional donde
la inversion en educacion financiera normalmente
tendra un mayor periodo para rendir sus frutos.

La evidencia disponible sugiere que hay una re-

lacidn estadistica significativa entre el nivel de

alfabetismo financiero y los antecedentes educa-
tivos y econémicos de la familia. En este sentido,
cabe mencionar los estudios de Bernheim, Garret

y Maki (1997); Lusardi y Mitchell (2007), y Van

Rooij, Lusardi y Alessie (2007 y 2011). (CNMV

Espafa, 2013)

A pesar de los avances y logros que se repor-
tan, es importante reconocer que todavia existen
diversas regiones o grupos de personas que no
tienen acceso a servicios financieros, por lo que
es necesario instrumentar acciones de politica
adicionales para ampliar el uso de nuevas tecno-
logias y dar acceso a la infraestructura bancaria;
desarrollar productos financieros acordes con las
necesidades de la poblacion; ampliar la presencia
de los intermediarios financieros en zonas geo-
graficas que actualmente no son atendidas, y for-
talecer el proceso de educacion financiera (CNMV,
2013).

Ante la situaciéon -bastante generalizada- de
insuficiencia de cultura financiera, el Banco Cen-
tral de Cuba debe responder desarrollando una
estrategia nacional dirigida a:

e Desarrollar un marco ajustado a las circuns-
tancias del pais.

e Identificar los agentes sociales que pueden
cooperar y coordinar las diferentes actuacio-
nes.

® Fomentar programas eficientes que eviten la
duplicidad de esfuerzos.

e (rear conciencia de la importancia de la cultu-
ra financiera como habilidad fundamental de
los ciudadanos.

e Incorporar la educacién financiera como obje-
tivo de los gobiernos y legisladores.

No existe un modelo o un proceso (nico para
el desarrollo de una estrategia nacional. En el
proceso de desarrollo de esta estrategia y en el
disefio de su marco, deben abordarse retos nacio-
nales especificos y adaptados a los objetivos de
politica econémica a corto y largo plazos. La es-
trategia nacional puede complementar o ser par-
te de un enfoque holistico encaminado a lograr
la capacitacion financiera de los consumidores y

de los inversores, mediante un mejor acceso a
diversos servicios financieros requlados, o de una
inclusiéon financiera adecuada y/o de un marco
mejorado de proteccion de los consumidores fi-
nancieros. En términos generales, se debe promo-
ver el desarrollo de mercados financieros sélidos
y justos, y contribuir a la estabilidad financiera.

Con independencia de que formen parte de un
proyecto mas amplio o no, las estrategias nacio-
nales deben desarrollarse de modo que sean co-
herentes con otras estrategias nacionales relacio-
nadas, o con iniciativas sobre inclusién financiera
y proteccion de los consumidores financieros. El
proceso de elaboracién y aplicacion de la estra-
tegia nacional puede seguir sendas diferentes, en
funciéon de las circunstancias de cada pais. Por
consiguiente, la articulacién de la estrategia no
necesariamente debe seguir un orden secuencial,
sino que debe recoger los principales elementos
de una estrategia nacional que puede ponerse en
practica en distintos momentos, o de manera si-
multanea en los paises, en funcién de su contex-
to. Los objetivos especificos del componente de
educacion financiera pueden abarcar desde una
mayor concienciacién, confianza, conocimiento y
comprension de cuestiones financieras por parte
de los inversores y consumidores, hasta la toma
de decisiones financieras mas informadas. Tam-
bién pueden incluir prioridades mas adaptadas a
las circunstancias; entre ellas, llegar a segmen-
tos concretos y potencialmente vulnerables de
la poblacién, asi como abordar las prioridades
identificadas en materia de politica de educacién
financiera. La preparacion y el desarrollo de la
estrategia nacional, por un lado, y su aplicacion,
por otro, pueden suponer la participacion de di-
ferentes partes interesadas y seguir un calendario
distinto (OCDE/INFE, 2012).

Conclusiones

e Se inici6 el estudio preliminar de la biblio-
grafia y la revision de los portales WEB de
organizaciones financieras y se conformé el
marco teérico-referencial de la investigacion,
logrando con esta actividad cumplimentar una
etapa importante en el desarrollo de la estra-
tegia de educacion financiera.

e Se prepara la informacién para iniciar la etapa
de disefio de la estrategia.

e Se recopilan y analizan las encuestas interna-
cionales para completar el diagnéstico a nivel
mundial y, mas adelante, iniciar el diagnéstico
nacional con el apoyo de los bancos comercia-
les cubanos.
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Analisis histérico-logico del riesgo operacional

Es importante enfatizar que el riesgo operacio-
nal, como objeto de estudio tedrico-practico, no
es un concepto nuevo; ha ido evolucionando en la
medida en que los sistemas financieros se han ido
complicando, puesto que las amenazas que surgen
desde el entorno hacia las instituciones financie-
ras individuales varian sustancialmente y presentan
un dinamismo similar al desarrollo tecnoldégico en
el sector. Los sistemas financieros agrupan organi-
zaciones con uso intensivo y extensivo del cono-
cimiento y la informacién, por tanto, constituyen
pilares dentro de la denominada economia del co-
nocimiento.

A continuacién se expone una breve resefia de
los principales momentos en que se ha analizado
el riesgo operacional por el Comité de Basilea II*:
e Primer Documento Consultivo, publicado en junio

de 1999. Reconoce que las entidades de crédito
se veian afectadas por otros riesgos (tipos de
interés, liquidez, estratégico y de reputacion)
distintos a los de crédito y de mercado, e inclu-
y6 una propuesta de requerimientos de capital
para el riesgo operacional.

e Segundo Documento Consultivo en enero de 2001:
Establece tres pilares como sigue. 1. Requeri-
mientos minimos de capital, de acuerdo con un
mejor calculo por cambios en las ponderaciones
y en las categorias de riesgos a las que estan
asociados los activos (20%). 2. Revision super-
visora de la adecuacion del capital que compro-
mete el trabajo de la supervision mas alla del
cumplimiento regulatorio, evaluando la gestion
bancaria, la firmeza de sistemas y controles, y la
viabilidad de su estrategia operativa, asi como
su potencial para la generacidon de ingresos.
3. La disciplina del mercado por medio de una
efectiva transparencia informativa, que fomen-
te la seguridad y las sanas practicas bancarias.
Los participantes del mercado deben evaluar la
informacion critica que describe el perfil riesgo-

rendimiento y la adecuacion del capital de cada

institucién financiera.

e Documento de trabajo sobre el Segundo Documen-
to Consultivo en septiembre de 2001. Se redujo el
objetivo de los requerimientos minimos de capi-
tal al 12%, ya que este nivel estaba mas en linea
con el capital econémico que asignaban interna-
mente los bancos por el riesgo operacional.

e Sound practices for the management and the su-
pervision of operational risk (prdcticas importan-
tes para la administracion y supervision del riesgo
operacional) publicadas por el Comité en febrero
2003. Estan resumidas en diez principios basicos
en la gestion del riesgo operacional. Estos son:
- Principios del 1 al 3. Desarrollo de una cultura

de riesgo adecuada. El Consejo de Administra-
cion debe ser consciente del perfil de riesgo
operacional del banco; aprobar y revisar pe-
riodicamente el sistema de gestion del mismo.
La alta direccién del banco sera la encargada
de la implantacién de ese sistema en toda la
organizacion vy, finalmente, este debera estar
revisado por la auditoria interna.

- Principios del 4 al 6. Gestion del riesgo, diga-
se identificacion, conocimiento, seguimien-
to, control y mitigacion. Para esto, el banco
debe conocer el riesgo operacional inheren-
te a sus productos, actividades y procesos,
tanto con respecto a los nuevos como a los
existentes. Asimismo, debe hacer un segui-
miento activo de sus exposiciones a los even-
tos de riesgos, que permita proporcionar una
informacion sistematica a la direccién. Por
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altimo, debe disefiar politicas y procedimien-
tos para su control y mitigacion?.

- Principio 7. Establecimiento de los planes de
contingencia, para lo cual las entidades han
de implantar planes de continuidad del ne-
gocio que aseguren la capacidad de operar y
limiten las pérdidas del banco en caso de in-
terrupciones motivadas por eventos severos.

- Principios 8 y 9. Establece el papel de los
supervisores, los cuales deben exigir que los
bancos tengan implantados dichos planes y
deben revisarlos.

- Principio 10. Transparencia. Establece que
las entidades financieras bancarias deberan
transmitir al mercado su perfil de riesgo ope-
racional y su sistema de gestion del riesgo.

A continuacion, se muestra una tabla con los

principales analisis expuestos sobre el riesgo opera-
cional, abordados en torno a Basilea II hasta 2004.

sirve como guia para delimitar una definicion que es

en si muy amplia. Se enumeran siete tipos de even-

tos que tienen la consideracion de pérdida por riesgo

operacional, y se proporciona una definicion de los

mismos:

® Fraude interno. Se refiere a los actos de intento de
fraude, malversacion de fondos o evasion de las
regulaciones, leyes o politicas de la organizacion.
Los ejemplos incluyen el empleo mal intencionado
de la informacién, hurto del empleado y negocia-
cion interna de valores a propia cuenta de un tra-
bajador.

® fraude externo. Incluye el intento de fraude,
malversacion de fondos o evasion de la ley, por
ejemplo, robo, falsificacion, emision de che-
ques sin fondos y dafio provocado por pirateo
computacional, todos realizados por una terce-
ra parte.

® Relaciones laborales y seguridad en el puesto
de trabajo. Son los actos inconsistentes con
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Clasificacion de eventos de riesgos
operacionales, segiin Basilea II

El analisis del riesgo operacional en torno al Nuevo
Acuerdo de Basilea se complementa con una clasifica-
cion detallada de los tipos de eventos de pérdida, que

las leyes en los contratos de empleo, salud o
seguridad del trabajo, o que resultan en pago
de reclamos de perjuicio personal. Los ejemplos
incluyen los reclamos de compensacion de tra-
bajadores, violacién de la salud del empleado
y las reglas de seguridad, actividades de labor



organizada, reclamos de discriminacién y res-
ponsabilidad general.

e Prdcticas con clientes, productos y negocios. Con-
sisten en fallas no intencionales o negligentes,
al cumplir una obligacion profesional con clien-
tes especificos, o con la naturaleza o disefio de
un producto. Los ejemplos incluyen mal uso de
informacion confidencial del cliente, actividades
impropias de negociacion de valores sobre la
cuenta del banco, lavado de dinero, entre otras.

e Dafios a activos materiales. Se refiere a las pér-
didas o dafios a activos fisicos por desastres na-
turales u otros eventos. Los ejemplos incluyen
terrorismo, vandalismo, terremotos, incendios,
inundaciones, etcétera.

e Incidencias en el negocio y fallos en los sistemas.
Incluye interrupciones de la actividad o fallas
del sistema como, por ejemplo, las averias de
hardwares y fallas en softwares, problemas de
telecomunicacién u otro de similar naturaleza.

e Fjecucion, entrega y gestion de procesos. Es la
administracion fracasada en el procesamiento de
transacciones, o de las relaciones con contra-
partes. Se pueden citar los errores de entrada de
datos, fallas de administracion colateral, docu-
mentacion legal incompleta, acceso no autoriza-
do dado a cuentas de clientes, etcétera.

Debe resaltarse que, recientemente, con Basilea
III® no se cambian las cuestiones analizadas en Ba-
silea II en cuanto a riesgo operacional. El analisis
conjuntamente con su paquete de recomendaciones
va dirigido fundamentalmente a la disminucién del
riesgo de liquidez de las instituciones financieras,
a partir de los estudios hechos en torno a la crisis
enmarcada a inicios de 2008, y que adn no ha sido
posible eludir. No obstante, se sefialan los siguien-
tes aspectos que manifiestan una interconexion en-
tre el riesgo de liquidez y el operacional:
® El nuevo paquete de medidas va orientado a un

incremento del capital que permita enfrentar los

momentos de crisis. Los mismos ejemplos de ins-
tituciones financieras han demostrado como los
activos “toxicos” sobrevaltan artificialmente el
valor de un banco. Hay opiniones de estudiosos

del tema que centran la idea en que Basilea III

aumenta los requerimientos minimos de capital,

pero ignora el tema de la practica contable, y

esto constituye una debilidad.*

Antecedentes del riesgo operacional en Cuba

Cronolégicamente, se puede ubicar un primer
acercamiento oficial al analisis y evaluacion del
riesgo operacional en el sistema econémico finan-
ciero cubano en 2003, con la publicacién de la Re-
solucion N° 297 (derogada) que versaba sobre las

normas de control interno, dictada por el Ministerio

de Finanzas y Precios. En el Apartado 3.2 del citado

documento, dedicado a la evaluacion de riesgos, se
hacian las siguientes indicaciones:

e El control interno ha sido pensado esencialmen-
te para limitar los riesgos que afectan las activi-
dades de las entidades.

e Se deben identificar los riesgos relevantes que
enfrenta una entidad en el logro de sus objeti-
VOs.

¢ Se deben evaluar la probabilidad y frecuencia de
los mismos.

e Estimar las probables pérdidas que pudieran oca-
sionar.

® Propone la ecuacion: PE =F x V, donde:

PE = Pérdida esperada o exposicidon, expresada
en pesos y en forma anual.

F = Frecuencia, veces probables en que el riesgo
se concrete en el afio.

V = Pérdida estimada para cada caso en que el
riesgo se concrete, expresada en pesos.’

Posteriormente, el Ministerio de Auditoria y Con-
trol (va extinto)® emite en 2006 la Resolucién N° 13
(derogada), que aprobaba las indicaciones para la
elaboracion y sistematico control del Plan de Medi-
das para la prevencion de indisciplinas, ilegalidades
y manifestaciones de corrupcion, en la cual se con-
ceptualizaba, como uno de los pasos fundamentales
para la confeccion del plan, el proceso de diagnos-
tico de riesgos e identificacién de puntos vulnera-
bles, estableciendo que el mismo esta encaminado a
determinar las areas de mayor complejidad o riesgo,
identificando y evaluando por cada una de ellas los
puntos vulnerables y las posibles manifestaciones
negativas que favorecen la ocurrencia de indiscipli-
nas, ilegalidades, delitos y hechos de corrupcion.’

Si bien en el anterior documento no se hace
alusion al riesgo operacional, su analisis e inter-
pretacion permiten deducir l6gicamente que su ob-
jetivo fundamental es implementar un instrumento
que permita prevenirlo y controlarlo, por tanto, no
debe excluirse de los antecedentes en el estudio de
este concepto.
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3 Basilea III intenta solucionar las principales carencias de su predecesora por
medio de tres vias principales. En primer lugar, busca una mayor uniformidad
en la definicién de los niveles minimos de capital con respecto al activo total.

En segundo lugar, promueve una mayor exigencia de recursos propios a los
exigidos en Basilea II. Por tiltimo, exige una mayor calidad de capitales y carteras
crediticias. Véase Financial Service Consulting (Cumbria). Basilea III, persiguiendo
la solidez del sistema bancario. Septiembre 2010. www.cumbria-fsc.com.
Consultado el 18 de julio de 2013.

* Nadal, Alejandro. El arte del fraude contable: Basilea III. http://wwwjornada.
unam.mx/2013/01/23/opinion/032aleco Consultado el 18 de julio de 2013.

> Ministerio de Finanzas y Precios: Resolucién N° 297. Apartado 3.2.1. Normas
para la evaluacién de los riesgos, p. 11. 2003.

¢ Las funciones del Ministerio de Auditorfa y Control fueron absorbidas por la
actual Contraloria General de la Reptblica.

7 Ministerio de Auditoria y Control. Resolucién N° 13. p. 4. 2006.
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Con fecha 1™ de marzo de 2011 se emite la Reso-
luciéon N° 60/11 de la Contraloria General de la Repd-
blica, con el afan de emitir una nueva norma atem-
perada a las disposiciones que regulan el control
interno de acuerdo con los requerimientos del de-
sarrollo econdmico- administrativo del pais, lo cual,
aconsejaba, segln se lee en su Por cuanto sequndo,
dejar sin efectos legales la Resolucion N° 297 del
23/09/2003 y la Resolucion N° 13 del 18/06,/2006,
anteriormente mencionadas®. En este documento se
precisa en su Seccidon Segunda: Gestion y prevencion
de riesgos, las siguientes afirmaciones:

e Identificacion del riesgo. Incluye la tipificacion
de los que puedan afectar el cumplimiento de
los objetivos; se analizan bajo el principio de
importancia relativa, determinando la probabili-
dad de ocurrencia en caso de que sea posible, y
cuantificando la afectacién o pérdida.

e Determinacion de los objetivos de control. Parte
de la identificacion, evaluacion y cuantificacion,
en la medida de lo posible, de los riesgos por
procesos, actividades y operaciones.

® Prevencion de riesgos. Se orienta el Plan de Pre-
vencion de Riesgos, donde deben relacionarse
los que ponen en peligro el cumplimiento de los
objetivos y la mision de la organizacion.

Contraste riesgo-incertidumbre

Una de las debilidades fundamentales que emer-
gen en la practica econémica- financiera diaria en
el entorno cubano, para el cual fueron disefiadas
indicaciones en cuanto a materia de riesgos que da-
tan desde el afio 2003 -con la puesta en vigor de
la Resolucion N° 297 del Ministerio de Finanzas y
Precios-, es el conocimiento limitado del concepto
“riesgo” como objeto tedrico esencial a analizar por
los diferentes estamentos del sistema econdmico,
asi como la mezcla involuntaria de las fronteras de
los campos del riesgo y de la incertidumbre.

8 Contralorfa General de la Reptblica. Resoluciéon N° 60/11. Publicada en la
Gaceta Oficial de Repuiblica de Cuba del 3 de marzo de 2011. ISSN 1682-7511.
? De la Oliva de Con, Fidel. Seleccién y evaluacién de carteras.

Editorial Félix Varela. La Habana, 2001, p. 35.

1 Weston, J. Fred y Brigham, Eugene F. Fundamentos de administracién
financiera. Décima edicién. Mc Graw-Hill. México, 1994, p. 190.

! Jorion P. Value at Risk: the New Benchmark for Managing Financial Risk.
McGraw-Hill, 2000, p. 56.

12 Pudieran encontrase autores que conceptualicen el riesgo con el término
“posibilidad”, la cual se define como el niimero de resultados desfavorables
dividido por el nimero de resultados favorables y cuya relacién con la
probabilidad puede expresarse en la siguiente férmula: Posibilidades

= Probabilidad/(1 - Probabilidad) . Véase Posibilidad. http://www.
mathematicsdictionary.com/spanish/vmd/full/o/odds.htm Consultado en
septiembre de 2013.

13 Es la que se asigna a un evento basindose en la evidencia disponible (el
individuo asigna la probabilidad en base a su experiencia). La probabilidad
subjetiva puede tener forma de frecuencia relativa de ocurrencia anterior o
simplemente puede consistir en una conjetura inteligente. Véase probabilidad
subjetiva. http://estadistica2301.blogspot.com/2010/01/probabilidad-subjetiva.
html Consultado en septiembre de 2013.

A continuacién se exponen algunas conceptua-
lizaciones:

e (...) La diferencia entre ellos estd dada por
el caracter objetivo o subjetivo que se tenga
sobre las probabilidades de obtener los resul-
tados esperados. El riesgo existe cuando las
probabilidades pueden calcularse de forma
objetiva; la incertidumbre, si la informacion
disponible permite apenas especular a fin de
asignar a cada escenario una probabilidad
subjetiva (...)°

® (Sobre el riesgo): Se refiere a la probabilidad de
ocurrencia de un evento desfavorable.™

e (Sobre el riesgo): Puede ser entendido como la
aleatoriedad en la obtencion de un resultado
seguro en las diferentes actividades desarrolla-
das.”

Pudieran citarse varios autores. A los efectos de
esta publicacién, no son necesarias todas las citas,
pero si es menester plantear que el consenso genera-
lizado en la gran mayoria es que la alusién al término
“riesgo” indica la asociacion al mismo de una proba-
bilidad de ocurrencia calculada de manera objetiva, lo
cual implica necesariamente la introduccion del méto-
do estadistico®. La alusion al término incertidumbre
esta asociada al campo de la especulacion, al no con-
tarse con los elementos fundamentales para ejercer un
juicio objetivo; a lo sumo, si se contara con expertos
conocedores, pudiera asociarse a una probabilidad
subjetiva.®

Por otro lado, en la Resolucién N° 60/2011 de la
Contraloria General de la Repablica, citada anterior-
mente, en su glosario de términos anexo se concep-
tualiza el riesgo como la “incertidumbre de que ocurra
un acontecimiento que pudiera afectar o beneficiar el
logro de los objetivos y metas de la organizacion. El
riesgo se puede medir en términos de consecuencias
favorables o no, y de probabilidad de ocurrencia”. Si
bien lo anterior pudiera resultar contradictorio con el
consenso tedrico, a juicio de este autor, se considera
que el mismo busca establecer que, por lo menos, las
instituciones del entramado econémico-financiero cu-
bano sean capaces de identificar los eventos de ries-
gos y tener una idea, aunque solamente se mueva en
el plano empirico de cdmo estos pueden impactar las
organizaciones. Es logico inferir que la introduccién
del método estadistico implica una aplicacién intensa
de conocimientos en el orden de la econometria, que
desafortunadamente no existen en el seno de la mayo-
ria de las organizaciones empresariales e instituciones
financieras bancarias y no bancarias.

Cuantificacion del riesgo operacional

En el proceso de cuantificacion del riesgo ope-
racional existen, en la practica, varias limitantes,



que si no se resuelven, hacen de este objetivo una
quimera. Se pueden citar, por ejemplo, las siguien-
tes: el fenémeno de la informacion asimétrica (no
contar con observaciones homogéneas de acuerdo
con variables como el tiempo en que se recogen);
la ausencia de datos histéricos; el costo en que pu-
diera incurrirse para levantarlos y procesarlos; la
potencial inversion en I+D, si no se contara con
adecuados capitales estructurales y humanos que
faciliten este tipo de estudio; entre otras especifi-
cas que pudieran enfrentar las instituciones.

En sentido general, se plantean dos grandes me-
todologias para la cuantificacion del riesgo opera-
cional, reconocidas por Basilea II, que no son mas
que enfoques para acometer el estudio: el ascen-
dente (produce medidas mas precisas del nivel de
exposicion al riesgo, tiene en cuenta las diferentes
lineas de negocio de la institucién, para luego cal-
cular el nivel de exposicion general); y el descen-
dente (tiende a centrarse en medidas mas amplias
de riesgo operativo, con el objetivo de estimar la
provision que la entidad debe realizar). Estas me-
todologias se basan principalmente en dos tipos de
modelos cuantitativos: los estadisticos y los causa-
les. Los primeros se basan en informacién histérica
sobre la frecuencia y el monto de los eventos de
pérdida, mientras que los causales, ademas de la
informacion historica, tienen en cuenta el juicio de
expertos.

En la siguiente figura se muestra una idea de
estos:

En Basilea II se presentan tres métodos de calcu-
lo para los requerimientos minimos de capital aso-
ciados al riesgo operacional. Estos son: Método del
Indicador Basico (Basic Indicator Approach - BIA),
Método Estandar (Standard Approach - SA) y Méto-
dos de Medicién Avanzada (Advance Measurement
Approaches — AMA, LDA). Los dos primeros métodos
no se caracterizan por ser sensibles al riesgo, ya
que determinan los requerimientos de capital en
forma simplificada a través del producto entre los
ingresos brutos anuales medios y el coeficiente de
exigencia de capital. Ambos métodos son cuestio-
nados porque las entidades son “penalizadas” por
el solo hecho de tener elevados ingresos brutos, y
porque el requerimiento de capital podria depender
de las practicas contables de cada pais. Constituyen
procedimientos de transicion hasta que desarrollen
otros mas avanzados; no brindan una estimacion
del riesgo operacional, sino ofrecen una medida del
capital para aprovisionarse en el caso de sufrir pér-
didas asociadas al mismo.

Los modelos AMA (avanzados) se basan en el
calculo interno de la frecuencia y la severidad
(monto de pérdida) por un evento de riesgo ope-
rativo. A partir de la estimacion de la distribucion
de pérdidas agregadas, el requerimiento de capital
exigido por Basilea es el que acumula el 99,9% de
las pérdidas en un afio.

Los modelos LDA (Loss Distribution Approach o
Enfoque de Distribucion de Pérdidas) se basan en la
obtencion de la funcion de distribucion agregada de

Metodologias para la medicion del riesgo operativo
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pérdidas operacionales. Esta distribucion se obtiene
de la acumulacién de las pérdidas para cada linea
de negocio, cada tipo de riesgo o para una combi-
nacion de ambas. EL fendmeno de las pérdidas ope-
rativas puede ser desagregado en dos componentes:
frecuencia (que representa todas las cantidades po-
sibles de eventos con su respectiva probabilidad) e
intensidad (que representa todos los posibles valo-
res de pérdidas por evento y su probabilidad, una
vez ocurrido). Por tanto, la distribucién de probabi-
lidades de pérdidas también puede ser desagregada
sobre la base de la estimacion separada de frecuen-
cia e intensidad, entendiendo que estos dos com-
ponentes tienen comportamientos especificos. A
los efectos del calculo, tanto la distribucion de fre-
cuencias como la de intensidad deben ser estimadas
en funcion de las pérdidas operacionales observa-
das por la entidad y registradas en su base de datos,
la cual es un elemento clave en la construccion o
desarrollo de cualquier modelo de cuantificacion y
permite el traspaso de un enfoque cualitativo a uno
integral (cualitativo-cuantitativo). Las entidades
deben desarrollar sus bases de datos a partir de un
proceso homogéneo de recoleccion de pérdidas, no
solo con el fin de registrarlas, sino también para
entender sus causas.

Las gestiones cualitativa y cuantitativa del ries-
go operacional no deben ser independientes. La
gestion cuantitativa comienza con la cualitativa,
dado que durante su desarrollo deben detectarse
e identificarse todos los riesgos/causas que pue-
den generar una pérdida futura a la organizacion.
Una correcta identificacion de dichas causas tendra

asociados diferentes planes de accién, a efectos de
mitigarlas y, de esta forma, generar beneficios en el
corto y largo plazos.

Basilea II no excluye la posibilidad de que las
instituciones financieras utilicen modelos internos.
De hecho, la diversidad de organizaciones hace muy
dificil estandarizar una metodologia, método o pro-
cedimiento. No obstante, especifica que el horizon-
te de calculo de pérdidas sea de caracter anual y
que se demuestre que el método seleccionado per-
mite reflejar en la distribucion eventos de escasa
probabilidad de ocurrencia, pero de alto impacto
monetario.

Conclusiones:

® El consenso tedrico diferencia el término “ries-
go” del término “incertidumbre”.

e En el proceso de cuantificacion del riesgo opera-
cional existen, en la practica, varias limitantes
que, si no se resuelven, hacen de este objetivo
una quimera.

¢ Lla meta fundamental a alcanzar por las entida-
des financieras, asi como por el resto del sis-
tema empresarial en su conjunto, en cuanto a
cuantificacion de riesgo operacional se refiere,
es poderlo determinar en términos de frecuencia
e intensidad, por procesos, lineas de negocios,
etcétera.

® No se puede desligar el sistema de control inter-
no de la gestion del riesgo, la cual incluye como
una de sus etapas la cuantificacion.
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Lic. Nguyen Pena Puig*

Si al menos el plato no hubiera estado vacio: apenas esa cantidad de aire y en el centro
un par de moscas enfrascadas en su rito sexual. Muy cerca un océano de posibilidades abier-
to hacia el pasado, Carmen junto a la mesa, el escandalo de la calle al mediodia que trepa
por las paredes de ladrillos desnudos, fragiles tres pisos.

Si al menos no existiera el bullicio que grosero entra por la ventana de la cocina, cae,
rueda, se acurruca para que Carmen lo recoja, lo guarda en su cabeza: el bullicio que hace su
espacio, patea, muerde, espanta al resto de las ideas, pero no a la carne chorreante sobre
la meseta, ni al cuchillo en la otra carne, mientras Carmen sigue de pie; el cuerpo apenas
cubierto por ese blimer de faja ancha lleno de corazoncitos rojos que tanto habia deseado
tener, tres dolares menos y una botella de ron que no fue.

Porque si al menos la botella de ron hubiera sido. Si los tres dolares hubieran sido botella
de ron de dos noventa y cinco, y no blimer de faja ancha por solo tres délares, ahora no
estuviera el cuchillo en la otra carne.

Pero hacia mucho Carmen sofiaba con un blamer de faja ancha para disimular esa grasa
en su cintura, o en el lugar donde alguna vez estuvo algo llamado cintura, envidia de la
vecinas, totem sagrado para Rolando cuando ella era su reina. Alguna vez, antes de la grasa
como restos que se acumulan, sobras del tiempo. Y para colmo aquella vieja merolica apa-
rece en puerta del mercado, saca de la jaba el bldmer blanco lleno de corazoncitos rojos y
a Carmen se le aprieta el pecho, y la sefiora dice: Muchacha no lo piense tanto, mire que es
una ganga, solo tres délares. Carmen saca el billete escondido en el ajustador, lo sostiene,
piensa en el tiempo que hace que no se compra nada para ella, en los dias miserables solo
para hacer mandados, las tardes y las noches metida en la cocina para complacer a Rolando
y sus antojos pagados con estafa, pesas arregladas contra la gente que persigue la carne de
cerdo para comerse un bistec el fin de semana.

Si al menos no hubiera pensado me lo merezco; a lo mejor hoy Rolando esta de buenas y
no se pone bravo; en el fondo es un pedazo de pan, luchador para su casa. Y quiza no haya
ese pifazo, el jalon de pelos, el ojo verde-morado, porque a los hombres hay que respetarlos
y si él dice que la comida tiene que estar lista cuando llegue, pues tiene que estarlo, para
eso es quien la busca ¢no?

Si, mija, claro, al marido hay que respetarlo, siempre ha sido asi, le dice la vieja; pero
lastima... esto es una ganga...

Si al menos la vieja no hubiera sacudido el bldmer ante su cara.

Si al menos Rolando no le hubiera partido la cara a pesar de todo, no ese dia, que ella
lo esperaba tan contenta de tener por fin un blimer con faja ancha, un blimer blanco de
corazoncitos rojos.

Si al menos él no hubiera dejado el cuchillo tan cerca, junto al plato vacio.

Pero la vida es como es, no hay remedio. Cuando las moscan terminan su danza aban-
donan el plato, se elevan en circulos y aterrizan alli, donde tranquilas pueden saborear el
sabor de la otra carne.



Rall Leon Torras 2016

del 23 al 25 de noviembre

Objetivos:

Contribuir a la implementacién de los Lineamientos de la
Politica Econdmica y Social del Partido y la Revolucidn,
actualizados en el VII Congreso del Partido Comunista de
Cuba que se relacionan con el Sistema Bancario.

Continuar el intercambio de experiencias entre los
profesionales del sector sobre la gestion bancaria en sus
diferentes expresiones, iniciado en eventos anteriores.

Temario del Evento

El sistema bancario en el contexto de los acuerdos
adoptados en el VII Congreso del PCC.
- Planificacién monetaria y analisis macroeconémico
* Entorno monetario nacional e internacional
* Ordenamiento institucional e instrumentos
de politicas

- Crédito Bancario

Calidad de los servicios bancarios
. Sistemas automatizados de gestion

>

Normas del Sistema de Control Interno

Herramientas analiticas para el analisis
del equilibrio monetario
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