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LAALFABETIZACION EN
CUBA. LECTURA
HISTORICA PARA
PENSAR EN EL
PRESENTE

Felipe de J. Perez Cruz

La campana de alfabetiza-
cion llevada a cabo en los

primeros aDOSde Revolucion
en Cuba ha sido un ejemplo
internacionalen materia edu-
cativa v social. En este libro

se exp~nen las condiciones,
los propositos yexperiencias
d.e aquella epopeya revolu-
ClOnarla.

CUBA YLALUCHAPOR
LA DEMOCRACIA

RicardoAlarcondeQuesada

Presenta una seleccion de
articulos, entrevistas e inter-
venciones del doctor Ricar-
do Alarcon de Quesada, so-
bre el tema de la democracia

en Cuba y la lucha For per-
feccionarla. Plantea los basa-
mentos democraticos en

Cuba y los com para con
otros raises; explica las parti-
cularidades de nuestro siste-

ma democratico participativo.

OTROS PASOS DEL
GOBIERNO
REVOLUCIONARIO
CUBANO

Luis M. Buch Rodriguez;
Reinaldo Suarez Suarez

Permite la comprension de
los acontecimientos y los proce-
sos complejos que precedieron
a la prodamaci6n del caracter
socialistade la Revolucion cuba-
ill. Se basa no solo en testimo-

nios personales, sino tambien en
una amplia investigacion docu-
mental y testimonial, debido ala
complejidad de esta etapa.

GLOBALIZACION Y
CRISIS NACIONAL

Hector Valecillos

Trata sobre temas de

gran vigen cia relacionados
con la naturaleza del pro-
ceso de globalizacion; exa-
mina los impactos del mis-
mo a nivel internacional y
establece la relaci6n entre
este proceso y la crisis que
enfrenta Venezuela desde

hace algo mas de veinte
aDOS.

ECONOMIAMUNDIAL.
LOS ULTIMOS 20 ANOS

Osvaldo Martinez

En esta obra se reco-

ge un conjunto de resul-
tados de investigaciones
realizadas en los aDOS

mas recientes For espe-
cialistas del Centro de

Investigaciones de la
Economia Mundial, acer-
ca de algunos de los te-
mas que pueden ser con-
siderados relevantes

dentro del amplio y
complejo universo de
problemas presentes en
la economia mundial.

ECONOMIA

David Burningham y otros

Se exponen ideas comple-
jas acerca de la economia, ha-
ciendo enfasis en la relacion en-

tre economia y politica. La
primera parte se centra en las
economias de mercado y trata
sobre los principios de oferta,
demanda y precios. En la se-
gunda parte se analizan la acti-
,ridad economica v los efectos
que laadministraci6n publica, las
corporaciones y otros raises
ejercen sobre el output, el em-
pleo y los precios.
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Aspectos de la
politica IT'I

en la economia cub an a
Pavel Vidal Alejandro*

L Banco Central de Cuba, al igual que sus
homologos en otros paises, tiene la responsa-
bilidad de controlar la cantidad de dinero que
circula en la economia. Esta tarea correspon-
de historicamente a los bancos centrales, a par-
tir de la evolucion que ha sufrido el dinero.

Cuando la sa!, el ora, la plata 0 cualquier otro
bien cumplian en las economias las funciones de media de
pago, unidad de cuenta y deposito de reserva, la cantidad de
dinero estaba determinada par las disponibilidades realesde
estos productos. Par ejemplo, se tiene conocimiento de que
la civilizacion aztecautilizaba en sus mercados la semilla del
cacao como media de pago. En este caso, una muy buena
cosecha 0 el mejoramiento en la tecnologia del cultivo
incrementaban la oferta monetaria; par el contrario, una tem-
porada de sequia 0 una plaga que afectara el cacao condu-
clan a una disminucion de la cantidad de dinero.

Sin embargo, a partir de la creacion del papel moneda
y la aparicion del dinero fiduciario (sin valor intrinseco) se
hace necesario que alguien determine la cantidad de dine-
ro que va a circular en la economia, plies ya no existe
ningun mecanismo endogeno, vinculado al sector real, que
10 haga. Esta responsabilidad ha sido delegada a los ban-
cas centrales. Para los aztecas la cantidad de dinero estaba
en mafiaS de la naturaleza; ahara esta variable en las dis-
tintas economias esta en las mafiaS de las personas que
trabajan en los bancos centrales.

Muchas teorias se hall desarrollado explicando cual es
la cantidad de dinero que debe circular en la economia,
como el banco central debe controlar la oferta monetaria
y que objetivos finales se debe proponer, es decir, como
debe operar la politica monetaria. Para algunos, el hecho
de que el banco central pueda fijar la cantidad de dinero
representa una oportunidad de influir sabre la produc-
cion de bienes y servicios; para otros es solo una respon-
sabilidad que debe ser bien cumplida, con el fin de clade
estabilidad a la economia.

En los alios treinta el economistaJohn Maynard Keynes
planteo que en periodos de baja actividad economica el
banco central debia aumen tar la cantidad de dinero para
bajar las tasas de interes (a partir del motivo especulacion
para demandar dinero), y estimular asi la demanda de
inversion y consumo, con 10 cual se verla beneficiada la
produccion y el empleo. Pero se empezo a observar que
las economias que aplicaban politicas monetarias
expansivas presentaban altos niveles de inflacion. Desde
la academia muchas criticas se hall hecho a los postulados
keynesianos; estas destacan la relacion entre la cantidad de
dinero y los precios, y llaman la atencion sabre 10perjudi-

E
cial que puede resultar la inflacion para las economias.

Actualmente, los bancos centrales se debaten entre al-
canzar niveles de produccion y empleo altos, y mantener
la inflacion baja. Par 10 general, los bancos centrales no
abandonan par completo ninguno de estos objetivos; solo
establecen determinadas prioridades sabre uno u otro.

Desde los aDOSnoventa una parte importante de los
bancos centrales ha transitado bacia el esquema pe politi-
ca monetaria conocido como inflation targeting.Este tiene
como uno de sus rasgos distintivos priorizar, par sabre
el objetivo de produccion y el empleo, el objetivo de in-
flacion, que en estos casas es una meta explicita de creci-
mien to porcentual de los precios.

EL BANCO CENTRAL DE CUBA.
RELACION ENTRE LA CANTIDAD DE
DINERO Y LOS PRECIOS

r

En el articulo tres del Decreto-Ley No. 172 se definen
legalmente los objetivos de la politica monetaria del Ban-
co Central de Cuba:

"El Banco Central de Cuba tiene par objeto velar par la establ~

lid ad del poder adquisitivo de la moneda nacional, contribuir al

equilibria economico y al desarrollo ordenado de la economia... "
Se observa que legalmente los objetivos de la politica mo-

netaria no se reducen a la estabilidad de la moneda, sino que
queda abierta la posibilidad de influir sabre variables reales
como la produccion y el empleo. Legalmente el banco cen-
tral no se ata a un objetivo final de inflacion.

Dentro del ejercicio de la politica monetaria el Banco
Central de Cuba se ha preocupado en la practica par el
agregado monetario MIA (liquidez en poder de la po-
blacion)l. Entre 1990 y 1993 se produjeron en nuestra
economia crecimientos importantes en los precios y
devaluaciones del tipo de cambia, debido al incremento
acelerado del agregado MIA y a la caida del Producto
Interno Bruto (PIB) que tuvo lugar durante esos aDOS(ver
graficos 1 y 2). Para contrarrestar esta situacion, en un
primer momenta se establecieron las llamadas medidasde
saneamientofinanciero, las cuales contrajeron la liquidez en
poder de la poblacion en 1994 y 1995. Despues se ha
tratado de que esta no sobrepase niveles que pongan en
peligro la estabilidad monetaria y nos regresen a la situa-
cion vivida a inicios de los noventa. El objetivo final que
aparece implicito en las decisiones de politica monetaria
es la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda. El
banco central se preocupa par que los incrementos en la
cantidad de dinero puedan afectar los niveles de precio.

Teoricamente, la relacion entre la cantidad de dinero y

- -

f Los agregados monetarios representan las diferentes mantras de medir la cantidad de dinero en la economfa (para revisar la definicion de los agregados monetarios de la

economfa cubana ver Informe Economico 2001, BGG).
~
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Grafico 1
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Grafico 2
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Fuente: Banco Central de Cuba y Oficina Nacional de Estadfstica (ONE).

el nivel de precio esta bien fundamentada. La mantra mas
clara de verla es mediante la ec;uacion cuantitativa del di-
nero:

MV=PY

M: cantidad de dinero.
V: velocidad de circulacion del dinero.
P: nivel de precios.
Y: nivel de produccion.

La ecuacion cuantitativa del dinero es una identidad
contable, par 10 que se cum pIe para todas las economias.
En ella se expresa una relacion positiva entre la cantidad
de dinero y los precios: cuando erect M deben crecer los
precios; si disminuye la cantidad de dinero, tam bien de-
bell disminuir los precios. Sabre esta identidad se hall for-
mulado multiples teorias, segun las variables que se consi-
derail dependientes y las que se consideran exogenas. La
mas conocida es la teoriacuantitativa deldinero,la cual plan-
tea que la velocidad de circulacion del dinero es constante
y que el producto se determina en el sector real de la
economia, par 10 que un incremento de la cantidad de
dinero conducira a un au-
menta de igual propor-
cion en los precios: la
e!asticidad de los precios
frente a los movimientos
de la cantidad de dinero
es igual a 1 (mas adelante
veremos que esta teoria
no partee cumplirse en
nuestra economia).

Un ejercicio util para
el caso cubano stria mo-
de!ar econometricamente
la relacion entre estas va-
riables. Sin embargo, no
se cuenta con datos sufi-
cientes para construir un
modelo que permita rea-
lizar inferencia estadistica, -0.2
par 10que nos limitaremos
a observar la informacion

disponible sabre estasvariables, calcular algunas medidas es-
tadisticas basicasy enunciar las relaciones teoricas que sepue-
den suponer, partiendo del conocimiento de las particulari-
cladesde la economia cubana.

La re1acion positiva entre la cantidad de dinero y el
Dive! de precios en nuestra economia se observa cuando
se comparaJ,1lO5 saIdos de! agregado MIA con los datos
anuales del Indice de Precios al Consumidor (IPe), desde
1981 hasta el200 1.Asi, inicialmente calculamos las corre-
laciones cruzadas (grafico 3), las cuales permiten conocer
si existe alguna relacion entre estas variables. Con eUo es-
tamO5 midiendo tanto la correlacion contemporanea (en
el mismo ano), como la correlacion con rezagos, tenien-
do en cuenta que la relacion entre e! dinero y los precios,
par 10 general, demora un tiempo en manifestarse com-
pletamente (los aumentos presentes en la cantidad de di-
nero no solo pueden influir en la inflacion de este ana,
sino rambleD en la inflacion de 105proximos anos). En el
grafico 3 aparecen el coeficiente de correlacion con tem-
poraneo y los coeficientes de correlacion entre la varia-
cion de la cantidad de dinero y la inflacion de un ano
hacia delante, de dO5anO5hacia delante, hasta 11 anos.2

Se puede ver que el IPC y el agregado MIA se relacio-

Grafico 3

Correlacion cruzada entre el PIC y el M1 A
(am bas series preblanqueadas y en
transformaciones estacionarias)
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Fuente: Banco Central de Cuba y Oficina Nacional de Estadistica (ONE).

2EI coeficientede correlacionpuede tamar ,;aloresentre -1y 1. Si es mayor que cero,indica una relaci,5npositiva entre las z;ariables;la correlacionsera negativa si es menor que
cero. Mientras mas cerea de 1 se eneuentre este eoeficiente, mayor sera la relaTion entre las ,;ariables. La funeion de correlacion cruzada estaformada par el coefieiente de corre1aci,)n

contemporaneo y IDscoeficientes de correlaeion en los distintos rezagos; tiene la slj;uiente expresion:

ccf~ covarianzacruzada ~ Ley, - y)eXH -:;:)/n
. -Jvarianzas -Jvarianzas

La correlaeioncruzada tieneel incon.venientede que estacontaminada par la estructurade autocorrelacionde la serif x, por eso.Iedebt blanquear la serif x (cDrwertirlaen un
ruido blanco)antes de calmlar lajimcion de correlacioncruzada con lasy. Ademas, .Iesugieretrabajar con las tran.\jormacionesestacionariasde las 7;ariables.
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nan, sabre todo, con rezago de un ana. El coeficiente de
correlacion contemporaneo es de 0.32 y el de un rezago
es de 0.41 (muy cercano a la banda de confianza3), con 10
cual se debe esperar que los incrementos de la cantidad
de dinero se reflejen fundamentalmente en los precios
despues de transcurrido un ana.

En el grafico 4 queda mas visible la relacion con reza-
go de un ana entre estas dos variables desde el ana 1981
hasta el2001. Se ubi can en el grafico las 20 observaciones
disponibles de estas dos variables, Jande cada punta re-
presenta la tasa de variacion del MIA en el ana t-l y la
tasa de variacion del IPC en el ana t. Asi, se observa que
cuando ha crecido poco la cantidad de dinero, el proxi-
mo ana la inflacion ha sido baja; y cuando la tasa de
crecimiento del MIA ha sido superior, la inflacion ha sido
alta en el proximo periodo. La mayor cantidad de pun-
tos esta ubi cada Jande la tasa de crecimiento de la canti-
dad de dinero y del IPC es mas cercana a cera. Si se traza
una linea de regresion que recoja la relacion media entre
estas variables, se obtiene una pendiente positiva signifi-
cativa.

Por tanto, a partir de la informacion disponible se de-
muestra que el Banco Central de Cuba tiene motivos para
preocuparse par mantener el crecimiento de la cantidad
de dinero controlada, plies en caso contrario se crearia
inflacion en la economia.

El analisis anterior se ha hecho con estadisticas de la
poblacion (MIA e IPe). En cambia, existen razones para
pensar que en el sector empresarial la relacion entre la
cantidad de dinero y los precios es mucho mas debi14. La
economia cubana se pudiera dividir en dos sectores, po-
blacion y empresa, Jande los impactos de la politica mo-
netaria son marcadamente distintos. Sabre este tema co-
mentamos en el proximo acapite.

VELOCIDAD DE CIRCULACION DEL
DINERO Y EXCESO DE LIQUIDEZ

Dada las caracteristicas de la economia cubana, cabria
esperar que no todos los movimientos de la cantidad de
dinero se pasen a los precios. No parece que en nuestra
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economia la elasticidad de los precios frente a variaciones
de la cantidad de dinero sea igual a 1, es decir, la veloci-
dad de circulacion del dinero no es constante.

Si se calcula la velocidad de circulacion del dinero, di-
vidiendo el PIB a precios corrientes par el agregado
monetario MIs (grafico 5) 0 por el agregado MIA (gra-
fico 6), se observa una reduccion importante de esta va-
riable a partir de 105anos 906. En economias de mercado
una reduccion de la velocidad de circulacion del dinero se
interpretaria como un aumento de la demanda por dine-
roo En la economia cubana, dada la segmentacion de los
mercados y las regulaciones sabre los precios, esta varia-
ble nos confirma la hipotesis de que en los anos 90 se
acumularon importantes excesos de liquidez a partir de
los desequilibrios monetarios existentes7. En este perio-
do el dinero crecio mucho mas que el que necesitaba la
economia, debido al nivel de actividad economica, par 10
que se acumulo y se mantuvo inmovil, balDelcolch6nde las
personas, en las cuentas de ahorro de la poblacion y en las
cuentas corrientes de las empresas.

Hasta ahara podemos resumir 10 que hemos vista de
la siguiente manera: cuando el Banco Central de Cuba
emite mas dinero que el que se fequiere, dado el nivel de
actividad economica, esto se refleja en incremento de los
precios, pero tambien se acumulan excesos de liquidez en
la economia (diminuye la velocidad de circulacion del di-
nero) 8. Es decir, para un nivel dado de produccion la
ecuacion cuantitativa del dinero se ajusta por la velocidad
y par los precios, ante una politica monetaria expansiva:

i Mxt V =i PxY
Partiendo de las estadisticas disponibles no hay forma

de separar cuanto de esta reduccion de la velocidad de
circulacion del dinero corresponde al sector empresarial
y cuanto al sector de la poblacion, debido a que el calculo
de esta variable se hace a partir del PIB, el cual recoge el
nivel de actividad economica y los precios de toda la eco-
nomia.

No obstante, tomando en cuenta las distintas caracte-
risticas del sector de la poblacion y del sector empresarial,
se puede deducir que en cada uno de ellos la velocidad y

3 La banda de confianza estafarmada par dos Vices la desviacion estandar.

4 No esposible calcular isla relacion, debida a que las estadisticas del agregado M 1 (que incluye 10.1activos de las empresas) .16/0estan disponibles desde el ana 1989.

5 El agregado M 1 .Ieobtiene sumandole al agregado M 1A las cuentas corrientes de las empresas.

6A partir de la ecuacion cuantitativa del dinero .Ieobtiene la siguiente expresion para la velacidad de circulacion del dinero: ecuacion, V ~~ ~~

7 Hay muchas trabajos publicadas que han planteado la presencia de excesos de liquidez en nuestra economia a partir de 10.1anas naventa.

S Este finomeno entraria dentro de 10 que en la teoria economica .Iecon ace como inflaci6n reprirnida.
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los precios no se ajustan de la misma forma. Un analisis
solo para la poblacion mostraria un men or ajuste de la
velocidad y un mayor ajuste de precios, y 10 contrario en
las empresas.

En la poblacion hay mercados que Forman sus precios
par oferta y demand a, existe un mercado cambiario y hay
mas de una opcion Jande colocar los recursos financieros
(efectivo, cuentas corrientes, cuentas de ahorro y deposi-
tos a plaza fijo). Estas caracteristicas permiten que cuan-
do la cantidad de dinero erect mas de 10 necesario, la
poblacion pueda ajustar sus saIdos monetarios a su de-
manda de dinero. Cuando aumenta la cantidad de dinero
en poder de las personas, estas tienen la opcion de au-
mentar sus depositos bancarios, ir al mercado de bienes a
comprar mas productos, 0 al mercado cambiario a com-
prar divisa (Ias dos ultimas acciones ejercen presiones
intlacionarias). Los desequilibrios en el mercado moneta-
ria se pasan al mercado de activos financieros, al mercado
de bienes y al mercado cambiario, 10 que conduce a ma-
fortS variaciones en los precios y a menores cambios en la
velocidad de circulacion del dinero.

Par el contrario, en el sector empresarial existe un ma-
yor control de precios, mayor segmentacion de merca-
dos, hay control de cambia y no se tienen alternativas de
activos financieros (solo las cuentas corrientes), 10que con-
duce a que los desequilibrios en el mercado monetario se
queden en este mismo mercado y no se pasen a otros
(mercado de bienes, cambiario y de activos financieros),
por 10 que no se ejercen presiones intlacionarias y dismi-
nuye la velocidad de circulacion del dinero.

RELACION ENTRE LA CANTIDAD DE
DINERO Y LA PRODUCCION

En los graficos 7 y 8 se analiza empiricamente la rela-
cion entre la cantidad de dinero y el PIB real (datos anua-
les desde 1981 hasta el 2000), de la misma mantra en que
10 hicimos con el IPc. Con estos datos no es posible
aceptar una relacion positiva entre estas variables. En la
correlacion cruzada ningun coeficiente de correlacion po-
sitiva se acerca a la banda de confianza, y la correlacion

, contemporanea entre estas variables es significativamente
negativa (sobrepasa la banda de confianza). Si se plotean
en un grafico la tasa de variacion del MIA en el ano t y la

Grafico 7
Correlacion cruzada entre el Pie
real y el M1A
(am bas series preblanqueadas y en
,transformaciones estacionarias)
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tasa de variacion del PIB en el mismo ana, se puede ver
que estasvariables no tienen una relacion positiva; si se I A
traza una linea de regresion que recoja la relacion media ili
entre .estas variables, 10 que se obtiene es una pendiente II ~
negatlva. ~

Por tanto, la evidencia empirica no indica que en la ~

economia cubana, al incrementarse la cantidad de dinero, [b
se estimule la produccion, y tampoco que al contraerse I D

se afecte la actividad economica. §
Una de las razones que explicarian no haber encontra- Ddo una relacion positiva entre la cantidad de dinero yell

PIB es que estamos utilizando el agregado MIA, el cual
I

~
solo incluye los activos monetarios del sector de la po-
blacion. '

De este modo, se puede pensar que si el banco central
comenzara a controlar no solo el agregado MIA, sino
tambien el agregado Ml (el cual incluye los activos mo-
netarios en pesos de las empresas, ademas de los de la
poblacion9) y disminuyera la participacion del dolar a fa-
vor de la moneda nacional en las relaciones
interempresariales, entonces la relacion entre la cantidad
de dinero y el nivel de produccion empezaria a ser
significativamente positiva.

Otra variante es fijarse en el agregado M3, que incluye,
ademas, los activos en dolares. Pero esto no tendria uti-
lidad para la politica economica, pUtSel banco central no
determina la cantidad de dolares que circulan en la eco-
nomia; el agregado M3 nunca podria ser un objetivo de
politica monetaria.

En cualquier caso, en ningun momenta deberiamos
esperar una relacion positiva entre la cantidad de dinero
y la produccion con la significacion que tiene en econo-
mias de mercado, Jande la demanda juega un mayor
papel dentro de las decisiones de las empresas y tienen
mayor cabida los mecanismos de transmision descritos
par Keynes.

Ahora bien, dun cuando los datos no indiquen una
correlacion positiva entre el agregado MIA y el PIB, no
partee apropiado que descartemos por completo los im-
pactos que la politica monetaria en el sector de la pobla-
cion pueda teller sabre la produccion. Es razanable su-
paller algun tipo de vinculo entre estas variables. Sabre
todo, cabe esperar que una politica monetaria contractiva

~

Grafico 8
Relacion entre el Pie real y el M1 A
rezagado un ano
(am bas series en primera diferencia de log
logaritmo)
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[ 9 No estan disponibles estadfsticas suficientes ~ara~ver~~ar la relaci6n entre el M~Y el PIB.
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deba, en alguna medida, afectar la actividad economica.

Despues de lograrse contener la inflacion en el ano
1994, a partir de la reduccion y control del agregado MIA,
la deflacion ha estado presente en la economia cubana.
Posterior a este ana, en nuestras estadisticas del IPC se
~an observado tasas de variacion negativas en cinco oca-
SlOnes.

Tabla 1. Evolucion de la inflacion

Fu"'" Bm,coC"traldeD,boyOficmoN"io,,1 de Estadisbco. (ONE)

Es cierto que muchos de los precios que forman nues-
tro IPC corresponden a empresas del Estado, Jande no
tend ria que ser tan directa la relacion entre precios y acti-
vidad economica, debido a que sus producciones obede-
cell a un plan y pueden recibir subsidios del Estado si
incurren en perdidas. Pero dentro del IPC hay tambien
precios que afectan a productores privados y cooperati-
vas.

Este tipo de agente economico tiene mayor autono-
mia para decidir sabre su nivel de produccion a partir de
las distintas informaciones de demanda, costas y rentabi-
lidad. De este modo, una disminucion de los precios de
los bienes finales, al afectar su rentabilidad, puede condu-
cir a una reduccion en el nivel de produccion. Es muy
dificil no pensar en una curva de oferta de pendiente po-
sitiva con respecto a los precios en productores privados
y cooperativoslO. Par esta via, una politica monetaria
contractiva que neve a la deflacion podria afectar la pro-
duccion.

En este senti do, es necesario observar detenidamente
en los proximos anos el ritmo de crecimiento de la canti-
dad de dinero y su efecto sabre los precios. Pueden ser
tan perjudiciales las altas tasas de inflacion como la
deflacion. Estudios teoricos y empiricos realizados indi-
can que una pequena tasa de inflacion estable en el tiem-
po, parece ser 10 mas saludable para el funcionamiento
de las economias.ll

La inflacion negativa observada en los ultimos anos en
nuestra economia responde, en parte, a la politica pro-
movida inicialmente par el gobierno para aumentar el
poder adquisitivo de los asalariados y pensionados. Se ha
tratado de aumentar el salafia real, reduciendo los pre-
cios de los bienes y servicios en pesos. Sin embargo, seria
preferible continuar la politica actual, Jande se incrementa
el poder adquisitivo de las personas de bajos ingresos con
aumentos en sus ingresos nominales, dad os los costas que
la deflacion pudiera ocasionar a la economia.12

CONCLUSIONES

A partir de la informacion disponible se evidencia en
nuestra economia una relacion positiva entre la cantidad
de dinero y los precios. No asi entre la cantidad de dinero
y la produccion. Sin embargo, no se deberian descartar
completamente los efectos negativos que puede teller la
deflacion sabre la actividad economica.

..--
Una propuesta para objetivo final de la politica mone-

taria en la economia cubana en los proximos anos pudie-
ra ser la siguiente: el Banco Central de Cuba como res-
ponsable del control de la cantidad de dinero fiduciario
en la economia, se debe proponer alcanzar todos los anos
valores reducidos (de un digito), pero positivos en el in-
cremento de los preciosl3. Con esto Ie brindara estabili-
dad a la economia y, ademas, evitara el peligro de que la
deflacion afecte la actividad economica14. Esta politica
debe ir acompanada de incrementos periodicos en los
salarios nominates, con el fin de ajustar los salarios reales,
siempre que la productividad del trabajo 10justifique.

Al perseguir este objetivo final, el Banco Central de
Cuba debe teller presente dos particularidades de la eco-
nomia cubana, que pueden complicar la implementacion
de la politica monetaria. Primero, no todos los movi-
mientos de la cantidad de dinero se pasan a precio; se
pueden acumular excesos de liquidez (la velocidad de cir-
culacion del dinero no es constante). Segundo, hay dos
sectores en la economia, poblacion y empresas, Jande la
relacion entre la cantidad de dinero y los precios, y entre
esta y la produccion, puede ser marcadamente distinta.

Esta sugerencia de objetivo final debe ser ampliada
con una propuesta mas com pi eta sabre objetivos inter-
~edios y usa de los instrumentos de regulacion moneta-
rIa.
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Jacobo Peison*
n terminos generales, las instituciones de
segura oficial de credito alas exportacio-
nes, son entidades creadas bajo el auspicio
de los gobiernos, can el objetivo de pro-
veer seguridades a sus exportadores e
incentivar esagesti6n, liberandolos en gran
medida de los riesgos habituales en el co-

mercia internacional, tales como elllamado riesgopo-
litico, riesgo de credito, riesgo de pago, riesgo de
cambia, etc.

Esas organizaciones, a instancias de las empresas
exportadaras en la mayoria de los casas y en otros
de los propios impartadores a sus bancos, evaluan
una serle de documentos comerciales y bancarios
que permiten a sus comites de riesgo decidir sabre
la emisi6n a no de una p6liza de segura, la coal
garantiza que en caso de surgir inconvenientes en la
transacci6n, segun los terminos de la misma, el
exportador afectado a su banco seria indemnizado
en determinada proporci6n, es decir, en un por-
centaje del valor total de la operaci6n, que general-
mente fluctua entre un 85 y un 100%.

Los paises que disponen de procedimientos para
afianzar a sus exportadores pueden apoyarlos real-
mente con esas p6lizas e incentivar la exportaci6n,
que es un objetivo de la economia de cualquier pais.
Par ello se exige que un parcentaje de las mercan-
cias sea producido en el pais, generalmente no me-
nos del 60% de las contra tadas.

Estas instituciones estan en verdadera posibili-
dad de efectuar un exhaustivo anal isis, par el per-
sonal especializado de que disponen, del negocio
de que se trate, los antecedentes en su poder res-
pecto al pais importador, su economia, posibilida-
des de asimilar tecnologias y record de cumplimien-
to de sus obligaciones financieras.

Las empresas exportadaras asi incentivadas pue-
den incrementar sus posibilidades y nivel de
competitividad internacional, al proveer financia-
ci6n y sentirse mas seguras en sus negocios, mini-
mizando el riesgo, ampliando su horizante de ne-
gocios, aunque para ello sera necesario cumplir
determinados tramites adicionales.

Estas opciones estan disponibles para las peque-
nas y medianas empresas, pero tam bien para las
grandes empresas exportadoras de tecnologias y
equipamientos para un praceso inversionista de
mayor magnitud.

Alas primeras, las libera de riesgos que pudieran
paller en precario su economia aun can operacio-
nes de mellor plaza e importes y les suministra in-
formaci6n y asesoria. Alas segundas, les asegura
que los grandes prayectos cum plan con los princi-
pales requisitos de factibilidad econ6mica, general-
mente a un plaza mucho mayor que significa tam-
bien mayor incertidumbre y un significativo volumen

l
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financiera a involu-
crar en el negocio.

Si bien son objeto
de cobertura de segu-
ra tanto la importa-
ci6n de mercancias de
consumo corriente,
como materias pri-
mas, alimentos, com-
bustibles, herramien-
tas y otros ~imilares,
que se negoClana car-
ta plaza de liquida-
ci6n, en el presentetra-
bajo pretendemos
referirnos principal-
mente alas requeri-
mientos para las tran-
saccionesvinculadas a
la exportaci6n de
equipamiento, maqui-
naria can fines de in-
versi6n, a ampliaci6n a modernizaci6n de fabricas,
las cuales par su manto requieren maJores plazas
de financiamiento, llegando a analizarse como pra-
rectos financieras estructurados, es decir, que pra-
veen par si mismos la Fuente de amortizaci6n de la
inversi6n.

El Banco Exterior de Cuba ha venido trabajan-
do precisamente en obtener coberturas de segura a
mediano y largo plazas, de manera que el pais pue-
da can tar can plazas de financiamiento maJores,
en correspondencia can el valor de cada inversi6n,
mediante un analisis caso a caso.

Es tambien posible que las instituciones de segu-
ra oficial establezcan limites a marcos en valor, que
permitan ir utilizando paulatinamente esas facilida-
des basta agotar el saldo disponible para un pais a
entidad.

Existen dos modalidades basicas para el otorga-
mien to de coberturas de segura: una en relaci6n
con el credito suministrador, es decir, que permite
asegurar, mediante una p6liza, que el exportador a
suministrador de la mercancia pueda obtener el
financiamiento para un periodo dado; la otra, en
relaci6n can el credito comprador, es decir, que
asegura al importadar, en otro pais, a traves de un
banco en este ultimo.

La primera variante, segura para credito sumi-
nistrador, puede considerarse que es mas sencilla en
sus tramites desde el punta de vista del comprador.
El riesgo de la entidad aseguradora es can el
expartador de su pais.

La segunda variante, segura para credito compra-
dor, requiere que este ultimo y su banco aporten ma-
Jares elementos de analisis al asegurador, hace nece-
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sarlo un contrato comercial, un contrato de
financiamiento bancario, datos economicos y docu-
mentacion legaldel importador y su banco y otras, en
dependencia del plaza y la envergadura del negocio.

Las entidades de segura pallen un gran enfasis
en el analisis delllamado riesgo-pais, su credibili-
dad como importador y el cumplimiento de sus
obligaciones. Debe entenderse que en este caso el
riesgo de la entidad aseguradora es can el compra-
dOTa el banco de este ultimo, incluidas las decisio-
nes del Estado.

En el caso del credito comprador, resulta
involucrado el banco del importador que general-
mente juega un papel decisivo como garante de la
operacion, aunque tambien pueden utilizarse otras
garantias extern as, tales como flujos financieras de-
rivados de las exportaciones de la empresa que ac-
tue como importadora en cuanto al segura oficial,
pera que, a su vez, si es exportadora, posee Fuentes
externas.

Vale la pella en estepunta explicar, ademas, que en
ocasiones escuchamos comentarios sabre las lnstitu-
Clones Oficiales de Segura de Credito a la Exporta-
cion, en el sentido de que son entidades que aportan
financiamiento para determinados prapositos.

En realidad, las organizaciones mencionadas,
salvo excepciones, 10 que aportan es la paliza de
segura, que per mite a un suministrador a a un
banco otorgar una facilidad financiera a
financiamiento a un plaza determinado. Para
obtener esta seguridad, par supuesto, habra que
abonar un costa financiero aplicable, en adicion
a otras costas financieras a al in teres pactado
par el financiamiento.

Respecto alas entidades de segura oficial de cre-
dito a la exportacion y al analisis que realizan, puede
adicionarse que en ocasiones taman en cuenta otras
cuestiones inducidas a derivadas del negocio co-
mercial. POTejemplo, en diferentes raises, incluso,
los mas desarrollados, hay regiones can men or de-
sarrollo economico y si la empresa exportadora esta
en este caso, es un elemento que puede favorecer la
emision de la paliza de segura; asimismo ocurre
can el impacto ambiental: la adquisicion de un
equipamiento modern a que mejora las condicio-
nes, es probable que sea favorecida no solo par el
pais importador, sino tam bien par el pais
exportador de la nueva tecnologia, a traves del se-
gura oficial, siempre que cumpla los restantes re-
quisitos. Tambien sevalora el impacto social, es decir,

si mejoran las condiciones laborales de una deter-
minada comunidad, la salud publica, la educacion y
otras soluciones de este caracter. Es frecuente que
este tipo de consideracion este presente en los ana-
lisis que realizan algunas entidades de segura oficial
de credito a la exportacion.

Asociado a 10 anterior a par otras razones, es
factible en determinados casas que la cobertura de
segura permita cubrir financiamientos de opera-
Clones domesticas a gastos que se realizan en el pais
del importador, cuya naturaleza es un complemen-
to indispensable para la correcta instalacion de las
mercancias importadas, 10cual hay que gestionarlo
en el praceso de negociacion.

Podemos concluir que el segura oficial de credi-
to a la exportacion es un instrumento de gran utili-
dad para pramover el comercio internacional. Tanto
es asi, que hellos camp rob ado en la practica como
la participacion de estas agencias incrementa nota-
blemente el in teres de la parte extranjera
exportadora, la cual realiza multiples gestiones en
su pais y en el del comprador.

A su vez, el comprador a importador de nues-. tro pais acude al banco interviniente can la fuerza
de habeT encontrado un suministro adecuado y el
plaza de financiamiento necesario para que la in-
version pueda seT amortizada. Es conocido que
una de las limitaciones de los raises en desarrollo
esta en la no disposicion de suficiente financiamiento
a un mayor plaza para diversificar y modernizar
sus producciones, particularmente las de caracter
exportable.

Vemos como ambos intereses, exportador e im-
portador, en este esquema can cobertura de segu-
ra oficial coinciden, y ello es beneficioso para 10-
grar el objetivo final. Sin embargo, par esa
coincidencia los bancos intervinientes estamos obli-
gados a redoblar nuestro enfoque y analisis, ya que
el riesgo queda en nuestras llanos.

Par una parte, el banco del suministrador, bajo
la cobertura de segura, ofrecera financiamiento al
banco del comprador y ala vez solicitara de este las
garantias adecuadas: carta de garantia, cartas de cre-
dito, pagares, letras de cambia, avales, certificacion
de flujos de caja, etc. Ella, par supuesto,
responsabiliza al banco del comprador can la liqui-
dacion puntual de las obligaciones.

Consecuentemente, el banco del importador soli-
citaTade su cliente las contragarantias que aseguren la
liquidacion de sus obligaciones en las fechas pactadas,

de manera que se cumplan los compramisos.
Como puede apreciarse, hay requisitos

documentales e informativos que solicita la
institucion de segura oficial, los que solicita
el banco extranJero financiador y los que
solicita el banco cubano del importador, y
todos ellos deben seTaportados de manera
fehaciente par el importador.. De ahi se des-
prende que este pracedimiento de segura
oficial es induda5lemente una via para ob-
teller las Fuentesfinancieras a un mayor pla-
za que requiere el desarrollo del pais, pera
que demandan no pocas precislOnes par
parte del importador cubano y esto ultimo,
aunque va mejorando dia a dia, no siempre
resulta posible obtener con la celeridad de-
bida, ill se comprende, en ocasiones, cuales
son las razones par las que se solicitan tales
contragarantias. No basta can la necesidad;
hay que fundamentar y en ello se continua
trabajando.

"Presidente del Banco Exterior de Cuba
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a estrategia acreedora
frente al problema de la '",,~'~'~'~~:"'~.",;~"",'~~ -,~
deuda ha sido siempre -- - --
objeto de profundas cri-
ticas par el poco alcance
e ineficacia en cuanto a
la implementaci6n de

los program as propuestos para ali-
viar la carga de la deuda.

Ni el Plan Baker (1985), ni el
menu de opciones para la-reduc-
ci6n de la deuda (1987),ni el Plan
Brady (1989),ni la iniciativa High
Indebted Poor Countries (HIPe's)
de 1996,ni la HIPe's refarzada de
1999,hall logrado siquiera acercar-
se a un manejo coherente y efecti-
vo del endeudamiento del mundo
subdesarrollado.

Par otra parte, los esquemas y
mecanismos tradicionales para la
reestructuraci6n de las deudas hall
mostrado su franca insuficiencia
para reducir significativamente
los mantas acumulados par los
parses subdesarrollados.

Aunque es cierto que se apre-
cia una flexibilizaci6n en el mar-
co del Club de Paris, el mismo ha privilegiado en todo
momenta a los parses mas pobres altamente endeudados.
El tratamiento a la deuda de este grupo de parses ha lle-
gada incluso a considerar la condonaci6n del 90% y mas
de la deuda concesional. Sin embargo, el tratamiento a
los parses de median os ingresos, que son los que absor-
bell el 85% del manto total de la deuda extern a del mun-
do subdesarrollado, ha sido totalmente injusto. Desde
1990, con los terminos de Houston, que Jicha sea de
paso, no suponian ningun grado de condonaci6n de deu-
cia, no se hall considerado nuevas terminos que benefi-
cien a este grupo de parses.

Actualmente, el mundo subdesarrollado debt 2,4 mi-
llones de millones de d6lares, 4 veces mas de 10que debia
en 1980. Esta deuda es fundamentalmente de largo pla-
zo, soberana y con acreedores oficiales bilaterales, aunque
en el ultimo decenio viene aumentando considerablemente
la deuda privada sin garantia oficial.

Solamente entre 1990 y el2000 se pagaron 2,7 millones
de millones de d6lares par concepto de servicio de la delicia,
cifra superior al incremento de la deuda en est mismo perio-
do que rue de 1,7 millones de millones de d6lares.

De modo que durante los anos 90 se gest6 un nuevo
proceso de endeudamiento que no puede dejar de consi-
derarse par sus caracteristicas tan peculiares:

L
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Deuda total

I
Miles de mUlones de dolares

1980 ~ 1990 I""'" 2001
609,4 I 1458,4 I 2442,1
451,6

"

1179,3 I 1998,7
74,1. 80,9 I 82,0

I

381,1 I 1113,8 11467,6

178,2 604,2 827,8

Acreedores privados
% de la deuda publica

Privada no garantizada
% del total

Deuda de carta plaza

202,8 I 509,6 I 639,8I
53,2 I 45,7 I 43,6

70,6 I 65,5 I 531,111,6 4,5, 21,7I
145,6 244,4 368,6- -- _1_- -.1--

Fuente: The World Bank. Global Development Finance. 2002.

En primer lugar, los flujos privados superaron los flu-
jos oficiales; mientras que los primeros crecieron a una
tasa promedio anual del 10%, los segundos decrecieron
en un 5,2%.

En segundo lugar, se da un desplazamiento de presta-
tarios soberanos par prestatarios privados. Mientras que
la deuda publica y publicamente garantizada (la deuda
soberana) creci6 entre 1990-2001 a una tasa de crecimiento
promedio anual del periodo de un 2,5%, la privada no
garan tizada 10 hizo en alga mas del 21%.

En tercer lugar, se asiste a una titularizaci6n del
financiamiento. Los prestamos bancarios son desplaza-
dos par las operaciones con titulos valores y par inver-
si6n extranjera directa (lED). Mientras que la lED creci6
entre 1990-2001 en un 19,3% y la inversi6n extranjera en
cartera (lEC) en un 16%, los prestamos crecieron en ape-
lias un 8%.

La diversificaci6n de las Fuentes de financiamiento que
. plantea la titularizaci6n, es un hecho saludable, pero pue-

de convertirse en un obstaculo al encarar una reestructu-
raci6n; al menos plantea problemas nuevos. No cabe
duda de que coardinar la actividad de los tenedores de
bono es mas dificil que la de 105 acreedares bancarios.
Tengase en cuenta que se trata ahara de un usa frecuente
de disimiles farmas de credito (bonos, titulos, complejos
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derivados), dispersas entre un sinnumero
de acreedores anonimos.

La reestructuracion de la deuda, que ya
era dificil en los 80, cuando solo habia que
reunir a 15 banqueros en torno a una mesa,
ahara es mucho mas complicada. El tema
de la accion colectiva se torna dificil, 0 sea,
ellograr que los acreedores se pongan de
acuerdo sabre las condiciones de la rees-
tructuracion, aunque a la larga se den cuenta
que saldran beneficiados. Con frecuencia
los acreedores salen corriendo ante el te-
mar de una reestructuracion desordena-
cia, salidas precipitadas, disputas par ver a
quien se Iedevuelve primero su dinero. Par
otro lado, hay que considerar que los deu-
dares se enfrentan a importantes barreras
logisticas y legales, dificiles de superar.

LA PROPUESTA DEL FM!.
MECANISMO PARA
REESTRUCTURAR LA DEUDA
SOBERANA ~MRDS)

La idea de crear una ley de quiebras a nivel internacio-
nal no es nueva, increiblemente el primero en abordar
este tema fue Adam Smith en 1776. Posteriormente,
estudiosos universitarios promovieron esta discusion du-
rante los alios 80, que fue vigorosamente impulsada par
la Conferencia de Nacionones Unidas sabre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD) en su revolucionario Informe de
Comercio y Desarrollo de 1986.

Desde 1995la organizacionno gubernamentalJubileo 2000
del Reino Unido, viene trabajando de manera muy seria en
este terna y promoviendo una campana para crear una es-
tructura de insolvencia a nivel internacional. En aquel enton-
cesestas ideas fueron duramente criticadas, aunque siempre
se plantearon con absoluta coherencia.

Tambien durante 1995 algunos banqueros poderosos
de los bancos centrales, como Alan Greenspan de la Re-
serva Federal, comenzaron a plantear la necesidad de con-
tar con una mayor regulacion en la concesion y solicitud
de prestamos, a traves de un proceso de insolvencia in-
ternacional.

En el 2000 el Secretario General de las Naciones Uni-
das Koffi Annan publico un informe donde proponia un
proceso de arbitraje de la deuda para equilibrar los inte-
reses de los deudores e introducir mayor disciplina en
sus relaciones.

Durante todo el proceso preparatorio de la Cumbre
sabre Financiamiento al Desarrollo e, incluso, durante la
Cumbre (marzo del 2002), las organizaciones no guber-
namentales (ONG) insistieron con audacia en este tema,
pero todavia no se bacia publico su proyecto, se reserva-
ba ese privilegio para el Fondo Monetarorio Internacio-
nal (FMI), para que final mente apareciera como si fuera
una idea exclusiva de esta institucion, en "su afan par
redisenar la arquitectura financiera internacional".

Despues de los acontecimientos del 11 de septiembre,
PaulO Neil, Ministro de Hacienda de los EE.UU., decla-
ro al Camire de la Banca del Senado, que habia llegado la
bora de establecer un acuerdo acerca de la legislacion so-
bre quiebra internacional. En cierta forma, el gobierno
de los Estados Unidos, principal accionista del FMI, em-
pieza a presionarlo y a manifestar su disconformidad y
cansancio de 105prestamos "inutiles" otorgados par esta
institucion, en franca alusion a los creditos multimillonarios
concedidos en los ultimos 8 alios en forma de rescates
soberanos, comenzando par Mexico, en 1995.

Finalmente, en la Reunion Conjunta del FMI-Banco
Mundial de noviembre del 2001, se discutio el tema con
mayor seriedad, basta que el 26 de noviembre Anne

Kruger, primera subdirectora gerente del FMI, lanza la
propuesta de crear el Mecanismo de Reestructuracion de
la !Yeuda Soberana.

EL MECANISMO EN LA pRACTICA

De 10 que se trata es de crear un marco (inspirado en
las leyes de quiebra de las sociedades) que permita a los
paises buscar un amparo juridico frente a los acreedores,
que bloquean una reestructuracion y les exigiria, a cambia,
negociaciones de buena fe con 105acreedores.

El mecanismo se inspira en el Capitulo XI de la Ley de
Qriebras de Estados Unidos, que permite suspender los
pagos a todos los acreedores y disponer asi de un respiro
para optar par una 0 mas de las alternativas siguientes:

Primera, reorganizar sus finanzas y sus actividades para
reanudar los pagO5 de la deuda. Segunda, negociar con
sus acreedores para reestructurar la delicia, y tercera, tra-
tar de atraer nuevas recursos financieros, ciancio prefe-
rencia en cuanto al reembolso a esos nuevas acreedores.
Estas actividades se realizan bajo la proteccion y con la
orientacion de un tribunal de justicia.

De 10 que se trata, par tanto, es de facilitar una rees-
tructuracion orden ada, rapida y predecible de la deuda
soberana. El principal objetivo de formalizar este tipo de
mecanismo es crear incentivos para que 105 deudores y
acreedores llegaran a un acuerdo par voluntad propia, de
modo que no hubiera casi necesidad de usarlo. El tema
es estimular a los deudores a reestructurar antes de decla-
far la moratoria, pero una reestructuracion eficaz, rapida.

El deudor much as veces posterga la necesaria reestruc-
turacion basta el ultimo momenta, recurriendo a sus re-
servas e incrementando el costa posterior de restablecer
la sostenibilidad. Los acreedores tambien se yen afecta-
dos par el temor de que en un arreglo desordenado algu-
nos sean mas favorecidos que otros, y ello puede dificul-
tar el acuerdo de una reestructuracion. Ello puede no
dejar a las partes afectadas mas que la opcion de aceptar
un incumplimiento unilateral distorsionante y potencial-
mente contagioso, 0 un rescate financiero de los acreedo-
res privados que fomente el riesgo moral.

NO TODAS LAS DEUDAS SON ELEGIBLES

El mecanismo es valida solamente para las deudas so-
'beranas,pero de ella se excluye la deuda oficial multilateral.
El FMI alee teller estatus de acreedor preferencial, bajo
el supuesto de que promueve un bien publico, y que pres-
ta cuando el sector privado no esta dispuesto a hacerlo y
a tasas muy inferiores. Par tanto, alega que si se incluye-
ran los prestamO5 del FMI, se limitaria su capacidad para
seguir fungiendo como prestamista de ultima instancia.
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No existe una definicion clara sabre el tratamiento a la

deuda oficial de caracter bilateral. Prevalecen dudas de si
incorporarla al mecanismo 0 seguir negociando en el
marco del Club de Paris, pero estrechamente vinculada
con la reestructuracion de los titulos privados bajo la pro-
puesta del Fondo.

Tambien existen dudas respecto alas deudas internas.
De hecho, no hay una definicion precisa sabre esto; pue-
de que se consideren segun la tradicional estrategia de caso
a caso.

Si esta muy claro que se excluyen a los 41 parses mas
pobres altamente endeudados, par contar ya con una ini-
ciativa concreta para el tratamiento de sus deudas: La
HIPe's.

Aunque esta es una de las lagunas de la iniciativa, hasta
el momenta, al parecer, no hay ninguna duda de que se
trata de un mecanismo que involucra solo al 44% de la
deuda total de los parses subdesarrollados. Esta es la ci-
Era correspondiente a la deuda soberana con acreedores
privados, que es la unica categoria de deuda para la cual el
FMI no pone ninguna objecion.

~C6MO FUNCIONARIA EL PLAN?

Los deudores solicitaran al FMI una moratoria, mien-
tras negocian una reprogramacion 0 reestructuracion.
Q!1eda claro que el usa del mecanismo sera solicitado
par el deudor y no impuesto par el FMI, a semejanza de
los regimenes internos de quiebras en los que las reestruc-
turaciones se hacen "a la sombra de la ley, y no ante la
justicia".

La clave para lograr la coordinacion entre acreedores tan
disimiles es facultar a una supermayoria de estos -que abar-
que la amplia gama de instrumentos de creditos- para que
hagan obligatorias para el Testa las condiciones de rees-
tructuracion. Con esto se evitaria el problema de los que
pretend en beneficiarse sin participar en la negociacion, se
facilitaria un acuerdo rapido y se eliminaria la amenaza de
una accion legal unilateral par parte de los acreedores,
tras el incumplimiento soberano.

Notese como se empuja a la reestructuracion mas que
a la moratoria, pero sabre nuevas bases, teniendo en cuenta
las nuevas condiciones impuestas par el cambia en el pa-
tron de financiamiento a escala internacional.

Si se diera la moratoria, entonces el mecanismo exige
tres elementos basicos que creen el entorno para una rees-
tructuracion rapid a y ordenada y para hacerle frente a los
problemas de la accion colectiva:

Primero, el deudor necesitara proteccion juridica tras
la suspension de pagos y durante la negociacion. Esta
suspension tendria una duracion fija de alrededor de 90
dias, pero podria renovarse.

Segundo, los acreedores necesitarian garantias razona-
bles de que sus intereses estaran protegidos durante la
suspension, especificamente garantias de que el deudor
no efectuaria pagos a acreedores no prioritarios y que
aplicaria politicas economicas correctas.

Tercero, debera existir una garantia de que todo nuevo
financiamiento otorgado par los acreedores privados
despues de la aplicacion de la moratoria, no formara par-
te de la reestructuracion.

~C6MO HACER OBLIGATORIAS PARA
TODOS LOS ACREEDORES LAS
DECISIONES QUE ADOPTE EL DEUDOR
CON UNA SUPERMAYORIA DE
ACREEDORES?

Este es, sin dudas, el gran tema. La respuesta esta en la
utilizacion de las clausulas de accion colectiva (CAe).

En la actualidad, no existen incentivos para resolver el
problema de la accion colectiva, el acreedor que se man-
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tiene firme puede frustrar un acuerdo aceptable para la
mayoria y, muy posiblemente, obtener para si mejores
condiciones, 10que no incentiva a que otros acreedores se
organicen. Ademas, la evolucion de los mercados de ca-
pitales, como resultado de la titularizacion del
financiamiento, ha agravado esas dificultades.

Las CAC se aplican alas emisiones de bonos indivi-
dualmente consideradas. El efecto de la clausula es per-
mitir a una determinada supermayoria de tenedores de
bonos pertenecientes a una emision concreta, acordar una
reestructuracion que obligaria a todos los tenedores de
esa emision. Ademas, impediria el bloqueo de las nego-
ciaciones en el caso de emisiones individuales de bonos,
10que facilitaria cualquier reestructuracion que sea preciso
realizar.

El usa de las clausulas de accion colectiva -que permi-
tiria que una mayoria de acreedores impusiera un trato a
la minoria restante- ayudaria a resolver algunos de los
problemas, pero Anne Kruger insiste en que se necesita
de un tratado universal, mas que de cambios en las legis-
laciones nacionales. Esta claro que cualquiera puede po-
neT una clausula en una emision de bonos en cualquier
momenta. Pero hay importantes jurisdicciones en las que
no existe una base legal clara que permita modificar los
derechos de los acreedores sin su consentimiento; ade-
mas, en ciertas jurisdicciones no se puede alterar
retroactivamente un contra to, 10 cual es un grave proble-
ma porque involucraria solamente a la nueva deuda que
se concerte via bonos.

Par tanto, 10 ideal serra un tratado universal, ya que la
CAC permite que deudores y acreedores hagan sura el
mecanismo, pero no permite hacer frente a los distintos
tipos de delicia,con sus distintos instrumentos de credito,
con la eficacia y amplitud que permitiria el enfoque legal.
Segun la propuesta del Fondo, al seTactivado el mecanis-
mo, se permitiria que los acreedores y los deudores ne-
gociaran una reestructuracion, realizando una agregacion
de los distintos instrumentos y concertando un acuerdo
que tendria caracter vinculante para todos par decision
de determinada supermayoria. El mecanismo agregaria
los creditos a efectos de la votacion y podria aplicarse a
todos los creditos existentes.

Esto, desde luego, requiere un foro independiente y
centralizado de solucion de diferencias, encargado de ve-
rificar los creditos, garantizar la integridad del proceso de
votacion. De ahi que el FMI hable en terminos de trata-
do universal, y plantea la creacion de un panel judicial in-
ternacional que fungi era como arbitro.

La gran trabazon esta en que para facultar a este panel,
se requiere enmendar el Convenio Constitutivo del FMI
(para imponer un marco juridico a todos los parses miem-
bras) y eso puede tamar tiempo en fun cion de los intere-
ses de los parses miembros.

Aunque se plantea que esto no significa transferir una
autoridad juridica sustancial al propio FMI, al mismo se
Ie asignan tareas muy claras: realizar la validacion inicial, 0
sea, evaluar la viabilidad de la deuda de un pais, la perti-
nencia de su politica economica, y si se debe conceder 0
no la moratoria.

De modo que el FMI seguira hacienda 10 mismo que
hasta ahara, respaldar las politicas economicas de los pai-
ses y otorgar asistencia financiera a traves de un progra-
ma de ajuste. Tendra, par tanto, un rol protagonico.
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LA.CONTRAPROPUESTA DE LAS ONG.
PROCESO TRANSPARENTE Y CLARO DE
ARBITRAJE DE LA DEUDA

A diferencia de la propuesta del FMI, las ONG consi-
derail que cualquier pais endeudado puede solicitar la sus-
pension de pagos 0 que los acreedores 10 declaren insol-
vente. Ademas, el criteria para determinar una suspension
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de ragas debera ser deteminado par el deudor y no par bras hace que los mercados de deuda sean mas eficientes;
el Fondo. casi toaDs reconocen que este tipo de legislacion constitu-

Las ONG Ie confieren extrema importancia a la inde- ye un elemento crucial para el adecuado funcionamiento
pendencia de los tribunales de insolvencia. Los acreedo- de la economia nacional. En el ambito internacional es
res internacionales, incluso el FMI, dejarian de desempe- valida un razonamiento similar, sabre toaD si se tiene en
iiar el papel de demandante, juez y jurado en casas de cuenta que se trata de una deuda soberana, aunque esto
crisis de deuda internacional. Se aceptaria al FMI como plantea algunas cuestiones de viabilidad tecnica, a partir
portal, como puerta de acceso al mecanismo, par ser la de la consideracion de que los raises no quiebran.
{mica institucion capaz de oar financiamiento durante la No obstante, habria que considerar que el mecanismo
suspension de ragas, pero se Ie trata con reserva y distan- propuesto para Dada constituye una solucion a los gran-
cia. De hecho, no se permitira que el FMI influya en el des mantas de deuda acumulada. Su efecto es mas bien
nombramiento, ni en las deliberaciones del panel ad hoc ex post y no ex antes. Es cierto que hay que diseiiar un
independiente; mas bien las ONG Ie confieren esta com- mecanismo de reestructuracion, que considere los nuevas
petencia al Secretario General de las Naciones Unidas, patrones de financiamiento vigentes y las complicaciones
con vistas a asegurar la independencia del mismo. que supone; pero primero hay que encarar la cuestion

Respecto al tribunal, se considera que no deberia ser medular del endeudamiento externo. Ante toaD hay que
necesario un tratado internacional, sino mas bien tribuna- resolver el problema de la deuda acumulada y despues
les con fines especificos, 0 sea, tratar cada caso de mantra lograr la adecuada insercion de los raises subdesarrolla-
particular a nivel nacional. Aunque sabre este ultimo as- dos en la economia mundial para evitar que el problema
recto no hay consenso entre tOGas las ONG, mas bien se reproduzca en el tiempo.
prevalecen criterios
compartidos. Lo que
si esta claro es que las
partes que constituyen el
tribunal hall de ser de-
terminadas par el deu-
dor y el acreedor. Es-
tos nombrarian a un
tercero, en el que ambos
confiarian para que ac-
tue como juez. TambleD
esta claro que los tram i-
tes de la Corte deben ser
transparentes y respon-
sables ante los acreedo-
res y, sabre tOdD,ante los
ciudadanos de los pai-
ses deudores.

Este ultimo elemen-
to tiene particular im-
portancia, puesto que, a
diferencia del mecanis-
mo propuesto par el
FMI, este se inspira en el Capitulo IX de la Ley de quie-
bras de los Estados Unidos, aplicable alas organizacio-
lies gubernamentales, tales como las municipalidades. Este
capitulo Ie concede el derecho al ciudadano de comentar
sabre la solidez economica del plan de resolucion del tri-
bunal, y al mismo tiempo clara al contribuyente el dere-
cho de objetarlo. En este caso en particular, la discusion
se lograria par la via de las ONG, los sindicatos, los
parlamentos, las iglesias, las camaras de comercio, etc.

BCC

A partir de entonces
tendria sentido valorar
la pertinencia de una ley
de quiebras para la deu-
da soberana, pero que
realmente garantice que
los raises durante la mo-
ratoria puedan reorgani-
zar sus finanzas,sinpaller
en peligro los proyectos
neuralgicosdel desarrollo
economico. Sin embar-
go, si se considera que en
rigor los raises no pue-
den quebrar, quizas stria
mas prudente dirigir la
discusion hacia la perti-
Deliciade un mecanismo
de arbitraje -mas que un
tribunal de insolvencia,
que es 10 que estan pro-
moviendo los acreedo-
res-, capaz de distinguir

cuales son los elementos que motivan la cesacion de raga, y
reconocer la legitimidad de los creditos.

Indiscutiblemente, la propuesta se inscribe dentro de
los intentos del FMI par reformar la arquitectura finan-
ciera internacional, que para Dada son compatibles con las
verdaderas reformas que se necesitan. No obstante, re-
sulta positivo que se abra paso la idea de que la proble-
matica de la deuda no es un problema en si mismo, sino
que es una pieza mas dentro del rompecabezas del orden
economico internacional. La discusion del tema, si bien
se ha venido desplazando en los ultimos aiios a su dimen-
sion juridica, tanto par ellado de los acreedores, como
de los deudores, tambien se ha venido inclinando hacia
una cierta aceptacion -al menDs a nivel de discurso- de la
necesidad de adoptar un enfoque mas integral, 0 sea, con-
siderar la interrelacion entre la deuda externa, el comer-
cia, las finanzas, y la arquitectura financiera internacional
desde una perspectiva global y multidimensional.

Lamentablemente estamos aun muy lejos de encarar el
tema a partir de la consideracion de toaDs los problemas
de caracter sistemico, asociadas a la problematica de la
deuda; 10 que si queda muy claro es que detras de tOGas
estas intenciones y manejo del endeudamiento externo del
mundo subdesarrollado, los acreedores reconocen tacita-
mente la impagabilidad de la deuda.

ALGUNOS COMENTARIOS FINALES

No cabell dudas de que esta nueva propuesta es un
reconocimiento tacito del propio FMI de la insuficien-
cia de toaDs los mecanismos anteriores. Sin embargo,
esta muy claro que el Fondo insiste en mantener su papel
protagonico; no es casual que esta iniciativa se lance
ahara y se discuta con tanta fuerza, cuando desde hace
ya algun tiempo las ONG vienen proponiendo alga
similar.

Indiscutiblemente, hay que considerar ciertos elemen-
tos que empujaron al Fondo a adoptar una posicion de- .
finitiva frente a esta problematica. Par un lado, la crisis de
Argentina y la propuesta del gobierno de una moratoria
de 141 000 millones de dolares; par el otro, la presion
ejercida par la administracion norteamericana sabre la
insostenibilidad de seguir concediendo multimillonarios
creditos al rescate soberano.

En el contexto nacional, la existencia de una leyde quie-
':-Gerente de Investigaciones de la Direccion de Estudios

Economicos y Financieros del Banco Central de Cuba
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a luz previsora y la vision futurista tambien sepo-
lien de manifiesto en el pensamiento economico
marciano.

En este articulo se abordan los principales
desequilibrios economicos del mundo contempo-
raileD, intentando identificar aquellos en los que
Marti tuvo una agudasabiduria visionaria. Par tan-

to, setratara de hacer un paralelismo entre algunos pasajes
de la obra martiana y su vigencia actual, a partir de la consi-
deracion de las principales contradicciones de la economia
mundial.

En la primera parte del trabajo se haec referencia a los
desequilibrios en la esferadel comercio internacional; en la
segundasetratan aquellasproblematicas vinculadas alas rela-
ciones monetarias, financieras y de integracion internacional.
Finalmente, seapuntan algunos elementospara que sirvan de
pauta a la discusion sabre que hacer frente a estos
desequilibrios.

L

DESEQUILIBRIOS EN EL COMERCIO
INTERNACIONAL

El punta de partida para el analisis vinculado con las
relaciones comerciales serael articulo publicado en 1883par
Jose Marti en el mensuario "La America", el cual invita a la
reflexion sabre elTratado Comercial Estados Unidos-Mexico
(1883).

Marti califica dicho tratado como un acontecimiento de
gravedadmayor para Mexicoy los pueblos de America Latina.
Advierte que este no concierne solamente a Mexico, sino
tambien al resto de los raises de la region que comercian con
Estados Unidos, hacienda referencia a sus implicaciones eco-
nomicas, mas que politicas, sabre todo en terminos de des-
viacion de comercio. lndiscutiblemente, las preferencias en
el comercio entre Estados Unidos y Mexico pallen en fran-
ca desventaja al resto de los raises que comercian con la gran
potencia par la via del acceso al mercado norteamericano.

No escapa de la aguda mirada martiana la falta de reci-
procidad implicita en el tratado: "Nada clara una idea tan
efectivade la magnitud del suceso en proyecto como la enu-
meracion de los articulos que cada uno de ambos raises se
obliga a aceptar en su territorio libre de derechos."1

Resulta muy sinto matico porque Marti lista todos los
productos mexicanos que entrarian a Estados Unidos, y
de repente renuncia a hacer 10 mismo con los productos
norteamericanos.: "La lista es tan numerosa, que absorberia
todo nuestro espacio:que necesitamosdecir,si a 10queva
dicho, aliadimos que el articulo permite la entrada en Mexi-
co de cuanto un pueblo necesita para afar toda su tierra, y
sembrarla toda, y alimentar a los agricultores mientras pro-

- - -
'&

Articulo basado en una conferencia magistral dictada-
en la Conferencia Internacional par el Equilibrio del I
Mundo. Palacio de las Convenciones. Ciudad de La

Habana. Del ?7~l ~ ~e enero del 2003. --- J

duce, y remover y exprimir las aguas de los riGS,y penetrar y
hacer saltar las ficas minas de todos los montes?"2

Con una claridad extraordinaria se argumenta que el beneficia
para Mexico es mas de porvenir que de presente, mas nominal
que real, mientras que para Estados Unidos las ventajas son in-
mediatas: desde un primer instante la colocacion de un exceso
de riqueza en condiciones muy favorables. Para Mexico
au men tar sensiblemente su produccion de frutos natura-
les, par ejemplo, y calmar el mercado norteamericano,
necesita de tecnologia, infraestructura y toda una serie de
condiciones que solo pueden lograrse en ellargo plaza.

Vigen cia de este pasaje martiano

Necesariamente, estas lecturas martianas nos obligan a
buscar sus puntas de contacto con el TLCAN (Trat,ado
de Libre Comercio de America del Norte), el ALCA (Area
de Libre Comercio de las Americas) y con la propia OMC
(Organizacion Mundial del Comercio), donde se propugna
ellibre comercio y la apertura a 105mercados; solo que en la
practica se ha acentuado el discurso retorico entre las supues-
tas bondades dellibre comercio y la realidad concreta de la
politica norteamericana, sabre todo hacia America Latina.
Ejemplos hay de sabra: las medidas proteccionistas refe-
rentes al acero, que hall significado el cierre del mercado
norteamericano y la abierta discriminacion contra produc-
tares latinoamericanos como Brasil y Argentina; la politica
agricola de Estados Unidos, sumamente proteccionista, la
cuallesiona los intereses de exportadores latinoamericanos.

A nivel globalestacontradiccionseexpresa en ladicoto-
mia entre el neoliberalismo y sus promotores. Estados Uni-
dos, el principal promotor, es el que menDs 10 aplica. El
manejo de la politica economica con que el gobierno norte-
americano enfrenta la situacion actual, donde prevalece un
gran activismo estatal, es una muestra de ello. Ejemplo de
esto son los 12recortes de las tasasde interes hasta llevarlasa
niveles muy cercanos a cera; el program a lanzado par la
administracion Bush par un importe de 674 000 millones de
dolares para los proximos 10 alios, basado principalmente
en la reduccion de impuestos, para tratar de impulsar el cre-
cimiento.
. Par tanto, el neoliberalismo en los raises industrializados
se viene aplicando de forma fragmentada, parcial y muy dis-
tante de la doctrina ortodoxa que se Ie impone a 105raises
subdesarrollados.

Esto es totalmente irracional y tal irracionalidad del siste-
ma economico mundial se expresa tambien en el aumento
de la especulacion de la economia mundial, en la tendencia a
una economia cada vez mas parasitaria, en la cualla creaci6n

1JoseMart£. Obras Completas. Tomo 7. Nuestra America, pagina 18.
2 Jose Mart£. Obelt, pagina 19.

-- --- 1
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de nueva riqueza, en terminos de crecimiento economico real, cifra se habi~ ;j 780io~Thcho s~ad~paso, este es~n
cede su paso a lallamadaburbuja financiera0 crecimientodesme- mercado dommado par 10sraises industrializados. Par otro
surado delcapitalespeculativo,que tiendea convertirla econornia lade, se aprecia una fuerte tendencia a la disminucion del
mundial en una especiede casino.Secalculaque par cada dolar peso de los productos primaries. Mientras que en 1980
surgido de la economia real, de la productiva, hay entre 30 y 50 estos absorbian el 42% del total, para el 2000 dicha cifra se
dolaressurgidosdelmercadofinanciero. ElvolumeDdiario de las habia reducido a un 24%. Es curio so que este mercado se
transaccionesde compra yventa de divisasa escalamundial esde encuentra igualmente dominado par las economias
3 millonesde millonesde dolaresaproximadamente,incluidaslas industrializadas, que absorbeD el 54% de las transacciones
operacionescon derivadosfinancieros.Tengaseen cuenta que el globales de productos primaries, pese a que estos repre-
valor de las exportaciones totales del mundo en un ano es sentan para ellos solo el17% de sus exportaciones.
alrededor de los 6,3 millones de millones de dolares. Orientacion geografica: Los flujos de comercio se

Ademas, se da la situacion absurda de que los raises pobres con~entran en y entre los raises industrializados, 10scuales
financian a 10sficas precisamente par el incremento de la es- reahzaban el 70% de las exportaciones mundiales; el 75%
peculacion monetaria. A partir de la flotacion generalizada de de los intercambios comerciales seefectuaba entre ellos mis-
los tires de cambia y la liberalizacion de 10sflujos de capitales, mos.
las monedas nacionales se hall convertido en objeto de espe- Es.to d~muestra. la gran asimetria en las relaciones co-
culacion y fuente de grandes ganancias privadas, jugando a su merClalesmternaClonales, donde la mayoria de los raises
alza y a su baja. Se ha abierto un espacio a la especulacion subdesarrollados seencuentran practicamente marginados.
cambiaria, al convertirse la moneda domestica en alga tan sus-
ceptible de especulacion como el valor de un activo real.

Esto tiene implicaciones para los raises subdesarrollados,
los cuales seyen obligados a inmovilizar recursos financieros y
a endeudarse para mantener reser-
vas en divisas, como medida de pre-
vencion ante los atraques especulati-
vas. En definitiva, esta practica ha
demostrado su poca 0 nula efectivi-
dad, ya que se ha convertido en un
mecanisme de drenaje de capitales.
En los tiltimos anos mas del 20% de
las entradas netas a los raises subde-
sarrollados se ha utilizado en aumen-
tar las reservas.

Hoy se colocan en Estados Uni-
des lines 727 mil millones de dola-
res procedentes de las reservas de los
bancos centrales del mundo. E170%
de lasmismas a escalamundial ha side
denominado en dolares.

NECESIDAD DE
EQUILIBRAR EL
COMERCIO

Marti, ademas, hablaba de la ne-
cesidad de equilibrar el comercio.

"QIien diceunion economica,dice
union politi ca. El pueblo que compra, manda. El pueblo que
vende, sirve. Hay que equilibrar el comercio para asegurar la
libertad. El pueblo que quiere morir vende a un solo pueblo,
yel que quiere salvarse,vende a mas de uno. El influjo excesi-
vo de un pais en el comercio de otro, se convierte en influjo
politico... Lo primero que haec un pueblo para llegar a domi-
liar a otro, es separarlo de los demas pueblos. El pueblo que
quiera ser libre, sea libre en negocios..."3

Vigencia de este pasaje martiano

En 10 particular, habria que considerar la relacion de de-
pendencia comercial de America Latina respecto a los Esta-
des Unidos. Mas del 60% de las exportaciones latinoameri-
canas se dirige, en la actualidad, bacia los Estados Unidos.

En 10general,no puede dejar de destacarsela alta concentra-
cion delcomerciointemacional tanto en 10que serefierea sucom-
posicion,como a la distribuciongeograficade sus flujos.

Composicion: Aumenta el peso de las manufacturas en
las transacciones globales de belles. Mientras que en 1980 las
manufacturas representaban el 54% del total, en el 2000 esta

3JoseMarti Obras Completas. Tomo 7. Nuestra America. Patina 160.
4 JoseMarti Obras Completas. Tomo 7. Nuestra America. Patina 158.
5 Ibid

DESEQUILIBRIOS EN LAS RELACIONES
MONET ARIAS FINANCIERAS Y DE
INTEGRACION INTERNACIONAL

El punta de partida obligado
para abordar este terna desde la
perspectiva de la vigencia del pen-
samiento economico martiano es,
sin dudas, la Conferencia Mone-
taria de las Reptiblicas de Ameri-
ca (mayo de 1891).

En esta conferencia quedo de-
mostrada la posicion vertical de
Marti respecto alas tendencias
expansionistas de los intereseseco-
nomicos de los Estados Unidos.

En ella se convida a todos los
pueblos de America a conformar
una union monetaria, 0 sea,adop-
tar una moneda comtin de plata,
de usa forzoso en las transaccio-
lies comerciales reciprocas.

En aquel momenta la delega-
cion de Estados Unidos califico
la adopcion de la moneda comtin

I como un sumofascinador,quenop(}-
~ diaintentarsesinelavenimientocon!as

demds potencias tkl globo.4

Par supuesto, se trataba de ponerse de acuerdo en el
patio, afianzar el dominie y contar con mas fuerza para
enfrentar esta discusion a nivel internacional. Marti descu-
brio esta aspiracion imperial de subordinacion financiera y
economica del continente, y la expreso de maDera muy ge-
nial y eleganteen el siguiente texto:

"A todo convite entre pueblos hay que buscarle las razo-
lies ocultas. Ningtin pueblo haec Dadacontra su interes: de
10que se deduce que 10que un pueblo haec es 10que esta a
su interes. Si des naciones no tienen interesescomunes, no
pueden juntarse. Si sejuntan chocan...Cuando un pueblo es
invitado a union con otro, podra hacerlo con prisa el esta-
dista ignorante y deslumbrado, podra celebrarlo sin juicio
la juventud prendada de las bellas ideas, podra recibirlo
como una merced el politico venal 0 clemente,y glorificar-
10con palabras serviles:pero el que siente en su corazon la
angustia de la patria, el que vigilay preve,ha de inquirir y ha
de decir que elementos compelleD el caracter del pueblo
que convida y el del convidado, y si estan predispuestos a la
obra comtin par antecedentes y habitos comunes, y si es
probable 0 no que los elementos temibles del pueblo invi-
tante s~ ~esar~ol~enen la uni~n que pretendel ~oE J>eligro

1\

----
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del invitado ha de inquirir cuales son las fuerzas politicas del Marti para Dada estaba en contra de la moneda {mica; (
paisqueconvida, losinteresesde suspa!ti~os,Y,losintereses i~c.1usoreconocioplena;nentesu co~venienciapara la via- !
de sus hombres, en el momenta de la lllvltaclOn. Y el que blhdad del comerclO, solo que conslderaba que en aquel i&
resuelva sin investigar, 0 desee la union sin conocer, 0 la momenta, en la forma y condiciones que se imponia, no

~
"

.I
'

recomiende par meTa Erase y deslumbramiento, 0 la defien- era aconsejable para Nuestra America.

I

,. .

da par la poquedad del alma aldeana, hara mal a America".5 ~QUE HACER? ~'I
En la forma en que se presenta la globalizacion neoliberal n

I

hay, esta tiene ganadores y perdedores, toda vez que los prin- ~
cipios de los mercados mundiales libres se aplican de maDera 51
muy selectiva. u

Sesupone que una marea de riquezas en ascenso levantara
todos los bores. Pero algunos pueden navegar mejor que
otros. Los yates y los transoceanicos, de hecho, se estan ele-
yanda en respuesta a las nuevas oportunidades, pero las bal-
sas y los bores de remos estan hacienda agua, y algunos se
estan hundiendo rapidamente.8

La pregunta enrOllees seria, 2como lograr que la
globalizacion per se,no la neoliberal, alcance a los raises sub-
desarrollados, como lograr la integracion e insercion de los
mismos en la economia mundial?

2Como cambiar la irracionalidad del sistema economico
mundial?

Al margen de la consideracion de la dimension nacional e
internacional de esta problematica en el orden economico, !a
respuesta esta en el conocimiento, que es una Fuente impor-
raTItede poder. Pero en un mundo desigual, profunda-
mente escindido en cuanto a la riqueza, este se convierte
en una fuerza mas en mafias de los que detentan el poder
economico y militar. Par tanto, la discusion tiene que cen-
trarse en la dicotomia entre la generacion y la apropiacion
del conocimiento.

De modo que el conocimiento par si solo no se va a
paller en funcion de la sociedad, sino que esta es la que 10
promueve y desarrolla, imprimiendole un significado so-
cial muy particular.

Hoy mas que nunca se requieren visiones y estrategias
alternativas en el terreno de la ciencia, la tecnologia y la
innovacion. Para ello se precisa la comprension social de
todos estos fenomenas.

Eillamado "desaflo del conocimiento" es estrategico
e implica la necesidad de realizar grandes esfuerzos en
materia de educacion, investigacion cientifica y moderni-
zacion tecnologica. El cambia mas profunda respecto a
los enfoques de decadas anteriores no se refiere al enfasis
puesto en el papel de la ciencia y la tecnologia, concierne
ala comprension de que esto ataiie no solamente a cienti-
ficas y tecnologos, sino a la sociedad en su conjunto.

Son necesarias, par tanto, relaciones de nuevo tipo en-
tre la ciencia y la sociedad para resolver apremiantes pro-
blemas mundiales como la pobreza, la degradacion del
media ambiente y el fenomeno de la deuda externa, entre
muchos otros.

Es aqui Jande la cultura juega un papel clave, entendi-
da como fuente inagotable del conocimiento, que es, en
ultima instancia, el que permite paller la ciencia y sus apli-
caciones en funcion del desarrollo. Es preciso tamar con-
ciencia de la necesidad de usaf las ciencias naturales, socia-
les y la tecnologia para atacar las causas y los efectos de
los desequilibrios y conflictos internacionales.

La cultura constituye el factor y el motor mas impor-
raTIteen el desarrollo de la economia y la sociedad. Pon-
gamosla en fun cion de la busqueda de alternativas a la
globalizacion neoliberal, esa es nuestra propuesta.

"Gerente de Investigaciones y especialistas de la
Direccion de Estudios Economicos y Financieros del
Banco Central de Cuba, respectivamente.

! \

Vigencia de este pasaje martiano

Tal pareciera que Marti escribio estas paginas pensan-
do en el proyecto ALCA. No cabe Judas de que los Esta-
dos Unidos no hall renunciado a sus intenciones anexionistas,
tal vez haya variado la forma, pero la esencia es la misma.

Las razones ocultas para el convite al ALCA siguen sien-
do las mismas que para el convite a la Union Monetaria:
preservar su area de influencia. Aunque Estados Unidos
cuenta hay con la hegemonia absoluta en 10 politico y 10
militar, en terminos economicos el peso de la Union Euro-
pea no es Dada despreciable; de ahi que se pueda hablar de
una hegemonia compartida en 10economico.

El Producto Interno Bruto (PIB)de Estados Unidos cons-
tituye el 31% del PIB mundial, mientras que el de la Union
Europea representa un 25% y el de Japan un 15,4%. En
terminos comerciales, las exportaciones de Estados Unidos
representan solo el12% de !asexportacionesmundiales, mien-
tras que las de la Union Europea representan el 36%.

Par otTOlado, Marti advirtio el peligro de colonizacion
par la via de las asimetrias. El PIB de America Latina y el
Caribe sumado, es 6 veces inferior al de los Estados Uni-
dos y 8 veces inferior en terminos per capita. No es ni
mas ni menDs que un proyecto de integracion entre el
tiburon y la sardina. Es 10 que Marti en su momenta
llamola union entre el condor y el cordero: Dos condores,
0 dos cord eros, se linen sin tanto peligro como un con-
dor y un cordero."6

Esta claro que en un contexto de globalizacion economi-
ca, la conformacion de bloques regionales se presenta como
una alternativa necesariapara conseguir una adecuada inser-
cion en el nuevo mundo global, pero, obviamente, estano es
la integracion que necesitan nuestros pueblos de America,
como dijera Marti.

"La creacion de areas de libre comercio basadas en la
apertura, la desregulacion, la libre circulacion de bienes, ser-
vicio y capitales, es una forma de integracion funcional al
neoliberalismo, de maDera que el ALCA confirma en el es-
pacio hemisferico lasreglasque los organismos internaciona-
les establecieron en el ambito regional. El ALCA es, par
tanto, la institucionalizacion de la filosof1aneoliberal y de la
hegemonia norteamericana como pilares de las relaciones
interamericanas".7

Par OtTOlado, aunque en los objetivosdeclaradosdelALCA
no esta el aspecto monetario, la fuerte dependencia que las
economias latinoamericanas tienen de los Estados Unidos,
ha justificado crecientes procesos de dolarizacion. Par tanto,
de concretarse el ALCA en el 2005, esto bien pudiera legiti-
mar el dolar como la moneda unica en America Latina, abor-
tando cualquier intento de negociar una futura integracion
monetaria simetrica en los raises de la region.

No se puede perder de vista que los procesos de
dolarizacion y de union monetaria tienen diferente origen y
desarrollo historico, aungue parezcan semejantes. La
dolarizacion supone la perdlda total de la soberania econo-
mica y, en consecuencia, los raises que la adoptan se taman
mas vulnerables y dependientes de la Reserva Federal de
los Estados Unidos. La Union Monetaria, en cambia, es
el resultado de transitar par diferentes estadios de inte-
gracion, que suponen la convergencia y coordinacion
macroeconomica, en terminos monetarios y fiscales.

, "

I
t

-- -,
J

6JoseMarti. Obras Completas, Tomo 7, Nuestra America, Pdgina 159,

7 Regueiro Lourdes, Plataforma teorica de la posicion de Cuba frente al ALCA Nom'embre del 2002.

8 PNUD InjOrme sobre
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ddebilidad0 irracionalidad?Carlos Perez Soto*

n la actualidad la economia mundial atraviesauna
coyuntura extremadamente delicada y compleja,
matizada par la combinacion de diferentes facto-
res de naturaleza diversa. Par una parte, se esta en
presencia del agotamiento de una filosofia de cre-
cimiento economico que parecia infalibley que sus
defensoresmas optimistas intentaron conceptualizar

bajo el calificativo de Nueva Econom£a,y par otra, seexacerba
el enfoque que intenta imponer la unilateralidad como prin-
cipio rector de las relaciones politicas y economicas interna-
cionales.

La debilidad economica global ya se prolonga par mas
de dos alios, y los intentos par pronosticar la fecha en
que se produciria su reversion hall sido frustrados par las
realidades, que hall impuesto la rectificacion yaplazamiento
de estas fechas en mas de una ocasion.

El proposito de estas reflexiones es brindar algunas
estadisticas y argumentos que propicien una mejor com-
prension del estado actual y perspectivo de la economia
estadounidense que, como se sabe, tiene una gran influen-
cia en las causas y el desenvolvimiento futuro del escena-
ria actual.

El data mas reciente que refleja la evolucion de la activi-
dad economica global de Estados Unidos, esta relacionado
con la tasa de crecimiento trimestral anualizada1 del Produc-
to Interno Bruto (PIB),referida al ultimo trimestre del 2002,
que reflejo un crecimiento del 0,7%, representando la pear
tasa desde que la economia estadounidense se contrajo un
0,3% entre julio y septiembre del 2001.

La cifra estuvo par debajo de los pronosticos, que su-
gerian un 0,9%, e indica un retroceso sustancial respecto
al trimestre anterior en que la economia crecio un 4,0%
anual. Este resultado confirma la tendencia del ultimo ano
y media, en que se altern an los trimestres de crecimiento
estable con los trimestres de debilidad, quedando en evi-
dencia una vez mas la inestabilidad economica imperante
(ver tabla 1).

Aunque este data se sometera ados revisiones posterio-
res, la desaceleracion del crecimiento del PIB en el cuarto
trimestre respecto al anterior deja a la economia de EE.Uu.
en una situacion de ElleTtedebilidad para afrontar la actual
incertidumbre que lastra a los mercados, y el impacto de una
posible guerra en el Medio Oriente de incalculables propor-
ciones e insospechables consecuencias.

Tabla1. Producto Interno Bruto
Comportamiento trimestral del PIB
Variaci6n porcentual anualizada (1)

Ano 2001
Ano 2002

1rooTrim.

-0,6

5,0

3er. Trim. 410. Trim.

-0,3 2,7

4,0 0,7

2do.Trim.

-1,6
1,3

-.. ----
I

Lp,I l \~ I :~I"-.1.J ~\J L . ~- .

Ante esta situacion, y como una evidencia de que la
economia estadounidense atraviesa una situacion compleja,
aparece en la primera decena de enero el anuncio de nue-
vas recortes fiscales par parte de la administracion Bush,
en busca de reanimar el crecimiento y reactivar el depri-
mido mercado laboral.

En concreto, la propuesta de Bush contempla una re-
duccion impositiva inmediata par valor de 70 000 millo-
lies de dolares y linGS674 000 millones a 10 largo de una
decada, es decir, mas del doble de 10 previsto en la refor-
ma fiscal que impulso al inicio de su mandata. Los recor-
tes fiscales van dirigidos fundamentalmente a los siguien-
tes aspectos:

- Eliminacion de los impuestos a los dividendos que
reciben los accionistas; el gobierno dejaria de recibir linGS
380 000 millones en 10 alios.

- Aceleracion de la puesta en march a de la rebaja fiscal
gradual aprobada en el2001 para un periodo de 10 alios,
que involucraba un manto aproximado a los 300 000
millones de dolares.

- Mayar ritmo de las depreciaciones de los bienes y
equipos de las empresas, aportando nuevas incentivos fis-
cales para las inversiones empresariales.

- Incremento del subsidio par desempleo.
Como es de esperar, tales propuestas hall generado un

sinnumero de consideraciones e, incluso, una pro-
puesta alternativa par parte del Partido Demo-
crata. La critica mas sobresaliente es similar a la
que se Ie realizo al anterior paquete de recorte im-
positivo, al considerar su caracter elitista, putS be-
neficiara en 10fundamental alas familias con ma-
YaTesingresos y, par elide, con men or propension
marginal a consumir, 10 cual Ie Testa efectividad
con vistas a cumplir el objetivo de estimular el
consumo.

Otras criticas senalan que el plan no incluye su-

Anual

0,3
2,4

Fuente: Bureau of Economic Analysis (BEA).

I La tasa de crecimiento trimestral anualizada expresa el nivel del crecimiento del PIB que se obtendria en el ano, a partir del comportamiento real del trimestre sujeto a anah,i,.
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ficientes estimulos a la demand a en el
carta plaza, y advierten los peligros en
cuanto a su impacto sabre el deficit fis-
cal en el mediano y largo plazas.

Lo cierto es que la administracion,
luego de haber instrumentado una po-
litica monetaria con una agresividad sin
precedente, y casi agotado su margen
de accion -el precio del dinero ha pa-
sado de 6,50% a finales del 2000 a
1,25%,en la actualidad, nivel mas bajo
de los ultimos cuarenta anos-, y ante la
perdurabilidad de la debilidad econo-
mica, apela nuevamente de manera des-
esperada a las medidas fiscales como una opcion en bus-
ca de incentivar la debilitada actividad economica.

En relacion con el futuro in media to, los pronosticos
de crecimiento del PIB de la administracion Bush para el
2003 Yel2004, son del 2,9% y del 3,6% respectivamente;
estos indices, aunque positivos, son insuficientes para evi-
tar que el problema del empleo continue gravitando so-
bye los estadounidenses, plies se preve que la tasa de
desempleo se situe entre 5,7% y 5,5%.

De cualquier manera, estos pronosticos estan elabora-
dos con una carga de optimismo no fundamentada, ya
que no taman en cuenta las posi-
hies consecuencias del anunciado
conflicto belico con Iraq y de la in-
congruente politica de "combate
global" contra el terrorismo.

En el 2002, cuando se presenta-
ba el proyecto de presupuesto para
el2003, la administracion anuncia-
ba una expansion economica del
3,8% para ese ana, elemento que
puede day una idea del sesgo opti-
mista de estos anuncios guberna-
mentales, que en menos de dace
meses tienen que ser rectificados a
la baja de manera considerable.

Hasta aqui se hall presentado ele-
mentos generales referidos al esta-
do de esa economia; sin embargo,
es conveniente ilustrar algunos as-
pectos mas concretos, que contri-
buyan a la formaci on de un juicio
mas integral.

En primer lugar, es bueno co-
men tar con mas detalle la dificil si-
tuacion que enfrenta el mercado la-
boral estadounidense; la tasa de
desempleo en el sector no agricola
ha pasado de 4,0% en noviembre
del 2000 a cerrar el 2002 en 6,0%.
Esto equivale a una destruccion neta
de empleo en ese periodo de aproximadamente 3 millo-
lies, que al finalizar el pasado ana situa al numero de
desempleados en la Union Americana par encima de los
8,3 millones de personas.

Un examen de este problema par grupo poblacional,
pone al descubierto las diferencias existentes en este tema,
plies el indice de desempleo de la poblacion negra supera
ellO,O%, el de los his panos esta cercano al 8,0%, mientras
que en el sector juvenil, donde radicarian las esperanzas
de esa sociedad, el indice supera el 16,0%; como con-
traste, pudiera tomarse que entre la poblacion blanca la
tasa de para, aunque es alta, es muy inferior alas mencio-
nadas, plies ronda los 5,6%.

Un reflejo inmediato de esta situacion puede encon-
trarse en los indicadores que miden la confianza del con-
sumidor, especificamente en el elaborado par el

Tabla 2. Estadlsticas del sector externo
Ana 2002 (miles de millones de d6lares)
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* Solo incluye 105datos preliminares de octubre y noviembre y un estimado
para diciembre; n.d. significa no disponible a la hora de redactar el articulo.

Conference Board, indicador considerado como un ba-
rometro de la evolucion futura del gasto del consumidor,
que representa dos tercio del Producto Interno Bruto de
los Estados Unidos.

Al cerrar diciembre del 2002 se registro un valor de
80,7 puntas, un nivel extremadamente bajo si se tiene en
cuenta que el valor historico mas alto ha sido 144,7 y el
promedlO en los ultimos cinco anos file 128,7; ya en el
ana 2001 el valor promedio habia sido de 106,6.

Todo esto evidencia el agotamiento gradual de 10 que
hasta hate poco file el motor impulsor de esa economia y
que ha evitado una situacion mas compleja, es decir, el

gasto del consumidor, en momen-
tos en que no se vislumbra que nin-
gun otro componente del PIB ten-
ga la capacidad para relevarlo y
echar a andar la maquinaria.

De hecho, la inversion empresa-
rial que seria el elemento indicado
para jugar ese paper no ha mostra-
do un comportamiento estable, y
mas bien esta muy afectada par el
conjunto de incertidumbres que hay
pesan sabre el escenario interno e
internacional. No es de esperar una
recuperacion importante de este in-
dicador si se tiene en cuenta que el
aprovechamiento de la capacidad
industrial anda par el 75,5%, nivel
extremadamente bajo si tomamos
en consideracion que el promedio
historico de este indicador entre
1972 y el 2001 file de 81,5%.

Par otra parte, continuan siendo
alarmantes las estadisticas relaciona-
das con el sector externo, en particu-
lar, la evolucion mostrada par la ba-
lanza comercial. En el ana 2002 se
establecioun nuevo record anual para
el deficitcomercial,al alcanzarlos 435
100 millones de dolares (ver tabla 2),

21,5% superior a 10registrado en el2001 y 56400 millones
par arriba del anterior record anual establecido en el 2000,
todo esto a resay de la debilidad economica y la devoluacion
de mas del 15,0% del dolar.

Todo indica que la correccion del actual deficit comer-
cial esta exigiendo una mayor profundidad en la devalua-
cion del dalaI, cuestion que afectaria considerablemente
los flujos de financiamiento externo que recibe y necesita
esa economia, manifestandose de esta manera una de las
deformaciones estructurales mas notables que par mu-
cho tiempo ha estado latente, pero que ahara podria ma-
nifestarse con fuerza.

En este sentido, en los ultimos meses del ana 2002 se
confirmaron tendencias importantes en los patrones de
financiamiento del abultado deficit comercial; par una
parte, las compras de titulos financieros estadounidenses
par extranjeros se redujeron en mas de un 50%, y parti-

1rooTrim. 2do.Trim. 3er.Trim. 410.Trim: Acum.

-95,5 -109,3 -110,9 -119,4 - 435,1
- 0,9 - 5,3 - 2,9 n.d.

-18,0 -13,0 -13,2 n.d.

- 112,4 - 127,6 - 127,0 n.d.
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cularmente las compras de acciones disminuyeron en mas
'de un 30%, mientras que par la otra, las compras netas de
titulos de deuda publica crecieron cerca del 90%.

Lo anterior ref1eja, par un lado, una creciente falta de
confianza extern a en el desempeno de la economia esta-
dounidense y, par otro, el creciente
deficit fiscal que comienza a absorber
parte importante del financiamiento
externo que llega a los Estados Uni-
dos.

Como se ha senalado, una de las
Fuentes de ampliacion del deficit
comercial es el deficit fiscal; luego
de cinco alios consecutivos con su-
peravit, en el ejercicio fiscal 20022
reaparecio el deficit, en 10 funda-
mental, par dos razones:

- Aplicacion de recortes fiscales,
que par su naturaleza elitista se yen
limitados en cuanto a su potencia-
lid ad para reactivar el consumo y,
con ella, el nivel de actividad, en
una situacion de debilidad mas pro-
longada de 10 inicialmente previsto
y que, par elide, no pro pi cia una
relativa compensacion de los ingre-
sos a partir de un incremento de la
base imponible.

- N ecesidad de financiar la ab-
surda politica antiterrorista fundamentada, en 10 esen-
cial, par un enfoque unilateral de las relaciones politi-
cas in ternacionales.

Asi, el deficit fiscal acumulado en el ejercicio fiscal 2002
rebaso los 159 000 mill ones de dolares, y en el primer
trimestre del ejercicio correspondiente al 2003 se triplico
la cifra alcanzada en igual fecha del pe-
rioJa anterior (ver tabla No.3). Tabla 4 Mercado de valores

De acuerdo con el proyecto presenta- .
do en el Congreso par la administracion
Bush, se preve alcanzar en el 2003 un de-
ficit de 304 000 millones de dolares, mien-
tras que para el 2004 este manto ascen-
deria a los 307 000 millones de dolares.
El actual record de deficit presupuestario
data de 1992, cuando ascendio a 290 000
millones de dolares.

En relacion con el ejerciciofiscal2002, el
gasto militar previsto para el 2003 se
incremento en un 10,0%y se propane au-
mentar en 4,0% adicional para el2004, con 10que se llegaria
a los 353 000 millones de dolares en este rubro.

Lo preocupante es que en estas cifras no hall sido inclui-
dos los costas de la eminente guerra en Iraq, ni los efectos de
los nuevas recortes fiscales que el Congreso posiblemente
apruebe, a partir de las medidas de estimulacion economica
propuestas par el Presidente Bush a principios de este ana.

Como se dijo, estos mantas se traduciran seguramente
en una ampliacion del deficit comercial y, par ende, re-

Tabla 3. Ejercicio fiscal
(miles de millones de d6lares)

Oct..vit(+) f

(-)

2001-2002
2~t2-2003

Nov.

- 9,7
- 54,0

- 54,2
- 59,1

forzaran las presiones que actualmente enfrenta el billete
verde, las que, unidas a los efectos inf1acionarios del gasto
desmedido del gobierno, pueden obligar a subir las tasas
de in teres en un momenta aun no conveniente desde el
punta de vista de la recuperacion economica, af1orando
nuevamente la potencialidad de una de las debilidades es-
tructurales actuales de la economia estadounidense.

Los mercados de valores hail ref1ejado esta situacion,
completando la primera racha de tIes anos consecutivos
de perdidas desde los anos 30. El indice Dow Jones al
cierre de diciembre del 2002 vela reducido su valor en un
16,8% en relacion con igual fecha del ana anterior (8341,63
vs. 10 021,50), mientras que el indice Nasdaq disminuia
en 36,4%, al situarse en los 1 335,51 puntas el 31 de di-

ciembre del 2002 (ver tabla no. 4).
En estos resultados hail incidido las

incertidumbres generadas par la po-
litica belicista y sus repercusiones tan-
to hacia el interior como al resto del
mundo, pero tam bien los datos
macroeconomicos desfavorables, que
acompanados de los resultados nega-
tivos en cuanto a ventas y utilidades
de importantes corporaciones que co-
tizan en las balsas, hail protagoniza-
do el escenario economico y financie-
ro desde mucho antes del 11 de
septiembre y que en 10 fundamental
tienen como causa originalla excesiva
sobrevaloracion de los activos coti-
zados en estos mercados y la consi-
guiente sobreinversion que desembo-
caron en la explosion de la burbuja
financiera de mitad del 2000.

Otro factor que tambien perjudi-
co considerablemente y aporto gran
cuota de desconfianza sin estar vincu-
lado al ambiente belicista, fue la crisis
en la etica corporativa, lease crisis en

la dica de los fundamentos del sistema, ocasionada par
los repetidos y graves escandalos financieros que afecta-
roll a un grupo de empresas que par su significacion pue-
den calificar de emblematicas para el sistema.

Todo 10anterior, unido a muchos otros elementos que
par razones de espacio no son abordados en estas re-

Die. Aeum.

2 En Estados Unidos el anD fiscal se inicia en el me.>de oaubre y finaliza en el mes de septiembre.

27,0 -36,9
4,4 -108,7

~MCJones
~$~aq

Valormaxima
ano2000(1)

11 750,30
5 132,52

Valorminimo Valormaxima
21sept.2001 ano2002(2)

8062,34 10673,10
1 387,06 2098,88

ValorminimoI
ano2002(3) I

7197,49
1 108,49 !

(1) En relaeion con Dow Jones el dato se refiere al14 de enero, el Nasdaq al10 de marzo.
(2) En relacion con Dow Jones el dato se refiere al19 de marzo, el Nasdaq al 9 de enero.

(3) Para ambos Indices se refiere al1 0 de octubre

f1exiones, constituyen evidencias irrefutables que demues-
trail que mas que una disyuntiva, la conexion entre irra-
cionalidad y debilidad se basa en una relacion de causalidad
inherente al propio sistema, que marca su caracter anar-
quico e insostenible.

"Director de Estudios Economicos y Financieros del
Banco Central de Cuba

I
--- - -
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Secci6n a cargo de Marla Isabel Morales

unreciennacido
. .

, conexperlencla
na nueva y muy util entidad funciona desde el ano
pas ado en el contexto del sistema bancario y finan-

U I

ciero nacional: la Empresa de Servicios
Informaticos para el Banco Central, (SIBANC),
integrada par una gran cantidad de j6venes profe-
sionales y que tienen ante si misiones sumamente
importantes.

Alas interrogantes de quienes son, a que se dedican y
cuales son sus objetivos de trabajo para este ana, respon-
de su directora, la licenciada Lilia Moreno, quien explica
que la empresa se constituy6 ellro de abril del 2002, con
el objetivo de ofrecer servicios informaticos al Banco
Central de Cuba (BCC), como su mismo nombre indica,
pero posee una licencia que Ie permite operar en el siste-
ma bancario en general.

Esta nueva empresa -senala- result6 de la fusi6n de la
Direcci6n de Informatica del BCC y del Centro de Control
de Cajeros Automaticos que existia, a fin de solucionar los
problemas de servicios informaticos que se estaban presen-
tando y tambien, a partir de la adopci6n de una estructura
independiente, con ciertascaracteristicasparticulares,brindarle
una atenci6n prioritaria al grupo de informaticos con que
contabamos y enfrentar el exodo de personal calificado que
se estaba produciendo en esta actividad.

"Este ano tenemos dos grandes objetivos de trabajo.
Uno de ellos es el cambia de plataforma del Centro de
Control de Cajeros.

"Hace mucho tiempo que venimos operando sabre una
plataforma que ha ido envejeciendoy que resulta insuficiente
para la ampliaci6n de tarjetas y la cantidad de cajeros que se
tiene previsto instalar. De modo que estamos trabajando
ahara para asimilar un cambia total de plataforma. En rea-
lidad, se trata de prepararnos para asumir las nuevas tecnolo-
gias que nos ofrecen los proveedores y para ello ya se hall
estado formando 10s companeros.

"El segundo objetivo es la implantaci6n del sistema
automatizado de contabilidad en la nueva estructura que
adoptara a mediados de este ano el Banco Metropolita-
no. Ese software se esta crean do en la empresa, sabre la
base de un cambia total de concepci6n, rues de un siste-
ma descentralizado de contabilidad se rasa a uno centra-

Tanya Rodriguez y Judith Alvarez, dos de las integrantes
del equipo que brinda ayuda tecnica a los usuarios de la
red del Banco Central de Cuba.

lizado. El nuevo sistema 10 disenamos, 10 programamos
y 10 estamos poniendo a punta aqui en la empresa."

SIBANC, expone la funcionaria, funciona a partir de
un diseno muy sencillo, con cuatro direcciones fundamen-
tales:

- La Direcci6n de Sistemas, que reune a los especialis-
tas en software, encargados del diseno, la programaci6n,
etc.

- La Direcci6n Tecnica, que agrupa a todos los espe-
cialistas que laboran en la parte de administraci6n de re-
des, el ensamblaje y la reparaci6n de computadoras y
cajeros, asi como en la investigaci6n de nuevas tecnolo-
gias y en asistencia tecnica.

- La Direcci6n de Finanzas y Contabilidad que agrupa
la administraci6n, yel trans porte.

- El Centro de Control de Cajeros, donde radican los
operadores que controlan el sistema de cajeros automa-
ticos, personalizan las tarjetas magneticas, imprimen 10$
numeros de identificaci6n personal, atienden las reclama-
ciones y ejecutan el control de calidad de las transaccio-
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lies, entre otras labores.
Aunque SIBANC es un

organismo bisono, muchos
de sus integrantes cuentan con
una experiencia laboral nada
despreciable.

"El personal que provie-
ne de la antigua Direccion
SAD del BCC -apunta Lilia
Moreno- desarrollo con an-
terioridad dos softwares: el
SABlC (de Contabilidad),
implantado en seis de los
ocho bancos comerciales del
pais, yel SISCOM (relacio-
nado con SWIFT), implan-
tado en siete.

"Durante el ano pasado, ya
operando como SIBANC, -
preClsa- es que comenzamos
a trabajar en la implantacion
del sistema SABlC en 10 que
sera el nuevo Banco Metropo-
litano. Ello representa hacer
millones de instrucciones de
programacion, estar atentos a
millonesdedetallesque hayque
teller en cuenta para poder en-
granar la contabilidad y garan-
tizar que la informacion que se
envia desde puntas diferentes
entre de la forma adecuada en
la contabilidad.

"Esto repercutira -asegu-
ra- en la eficiencia del siste-
ma bancario y en una mejor
satisfaccion del cliente. A su
vez, la direccion del banco
dispondra en un momenta
de toda la informacion re-
querida para su gestion y la
toma de decisiones.

"En el 2002 una parte de
los especialistas del area tec-
nica se centr? e? la reparacion Desde la sala de operaciones que controla la
y el mantemmlent? ~e los ca- red de cajeros, es posible conocer el fstado
jeros. Hem?s reClbldo .ffiU- de cada equipo. En la Jato, Ernesto Alvarez
chas d,o~aclOnes d~ cajeros se ocupa de verificar una transaccion.
automatlCos provementes de
diversos bancos extranjeros y fue necesario acondicionar-
los, repararlos y, ademas, transmitir conocimientos a los
especialistas de las provincias. Otros estuvieron dedica-
dos a instalar, acondicionar, ensamblar, reparar y Jar man-
tenimiento dentro del taller alas computadoras, y un ter-
cer grupo se dedico a atender y administrar los servidores
y las redes del banco central, labor compleja, debido a los
componentes tan diversos que la integran."

Segun explica, estos ultimos son quienes ayudan a los es-
pecialistas bancarios cuando "no entra Internet", "la maqui-
na no levanta", un programa "no corre" u ocurre alguno de
los muchos problemas que, alguna veces con razon y otras
sin ella,Ie achacamos a las nuevas tecnologias.

En su opinion, esos jovenes tienen tambien la poco
reconocida tarea de educar a los usuarios, sin dejar de
instalar 10nuevo y garantizar, en general, los cambios de
plataforma que sean necesarios.

Interrogada acerca del imp acto que tuvo la creacion
de la empresa en la mejoria del indict de eficiencia del
funcionamiento de los cajeros automaticos el ano pasa-
do, cuando finalmente las interrupciones y problemas se
redujeron a menos dell % de las operaciones (un nivel

internacionalmente aceptado), la di-
rectora de SIBANC sostiene que el
merito principal corresponde en par-
ticular a cada banco porque hall me-
jorado su respuesta en linea.

"Logicamente, tambien se
implemento una serie de medidas
para est objetivo como, par ejem-

pia, mejorar la disciplina tecnologica
de los operadores, mejorar el
equipamiento del centro, y de hacer
posible que se ofrezca un servicio fue-
ra de linea. Es decir, la conexion con
el banco se puede caer, pero el centro
de todos modos Ie responde al usua-
ria y Ie entrega el dinero par cuenta
del que est! autorizando".

Reflexionando acerca de las carac-
teristicas del equipamiento de que dis-
pone el sistema bancario nacional, la
licenciada Moreno subraya que los cu-
banGs no disponemos de la tecnolo-
gia con supermaquinas que emplean
las entidades del sector en el mundo,
incluso en naciones de America Lati-
na, 10 cual se debt, en primer lugar, a
las restricciones economicas y las con-
secuencias financieras del bloqueo que
Estados Unidos impone a la isla des-
de haec mas de cuarenta alios.

"No obstante, -afirma- nosotros nos
hemos adaptado a las condicionesque te-
nemos,y un softwarecomo esteque esta-
mas hacienda para la contabilidadcentra-
lizada, que es un software avanzado, 10
adaptamos a nuestras posibilidades en
microcomputadoras."

2Planes inmediatos?
"Pensamos que para finales de este

ano podamos iniciar el proceso de cer-
tificacion en las normas de calidad
ISO 9000, plies desde el 2002 comen-

zamos a prepararnos para clIo.
"Esto Ie reportara a la empresa, como primer bene-

ficio, la garantia de que todos conozcan con claridad en
su puesto de trabajo que es 10 que deben hacer y cuales
son los resultados que obtienen y puedan asegurar que
estos sean los resultados esperados. Permite la transmi-
sian de conocimiento de una mantra correcta, clade el
necesario seguimiento a los procesos de trabajo y, en sen-
tido general, se revierte en una mayor calidad de nuestro
trabajo y de los servicios que presta la empresa."

Renier
Tiel,
especialista
principal
del grupo
de
hardware,
durante
una de sus
operaciones
en el
"corazon..
de la red de
cajeros.

Junto a otros especialistas, Niurka
Fernandezy Aurelio Valdes
personalizan las tarjetas magneticas
con el nombre del cliente y su
numero de cuenta, en moneda
nacionalo divisa.

SIBANC requiere graduados universitarios es-
pecializados en computacion, familiarizados con
las nuevas tecnologias y programacion en am-
bientes visuales sabre plataformas UNIX y
Windows. Los interesados deben presentarse
en el Departamento de Recursos Humanos de
la empresa, sita en Aguiar No. 411, esquina a

jLamparilla, La Habana Vitia. I
. ----
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a tecnologia de impresi6n
INTAGLIO, utilizada
para los euros y en usa en
numerosospaisesdel mun-
do par considerarse una
de las mas seguras para
evitar lasfalsificaciones, se

emplea en Cuba para la fabricaci6n
de los billetes de 100 y 50 pesosque
entran esteano en la circulaci6n.

De acuerdo con declaraciones
exclusivas de Juana Lilia Delgado
Portal, Tesorera del Banco Central
de Cuba, estosbilletes disponen de
nuevas medidas de seguridad
adoptadas durante el proceso de
impresi6n, precisamente con el pro-
p6sito de elevar la calidad y difi-
cultar su falsificaci6n.

INTAGLIO, explica, es en rea-
lidad la marca de la maquinaria que
produce este tipo de impresi6n, y
la tecnologia consiste, basicamen-
te, en incrementar la cantidad de
tinta con que seimprimen los bille-
tes, de manera que secrea en estos
una especie de relieve, una textura
muy facil de captar al tacto par las per-
sonas y muy dificil de lograr par otra
via, plies implica la impresi6n auna gran
presi6n.

Semanipulan tintas especializadasca-
pacesde crear ciertos efectos que sepue-
den detectar con lamparas de luz
ultravioleta, anade.

"Ademas de que el billete cobra una
mayor seguridad, estastintas propician
mayor durabilidad, plies el papel esta
mas protegido", sostiene.

Juana Lilia indica que ha sido incor-
porada una imagen latente, que permi-
te visualizar a trasluz, en un sella que apa-
rentemente es el logotipo del banco
central, un numero coincidente con la
denominaci6n del billete.

Asimismo, fueron incorporadas mar-
cas dirigidas a posibilitar la facil identi-
ficaci6n del billete par los invidentes.
"Todos estos elementos hall mejorado
mucho la cali dad de impresi6n de los
billetes y estamos seguros de que seran
bien recibidos par la poblaci6n."

Segun afirma, la adopci6n de esta tec-
nologia forma parte de los esfuerzos
del Banco Central de Cuba par mejo-
far paulatinamente la calidad de los bi-
lletes que se encuentran en circulaci6n
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en la isla, y fueron elegidas las denomina-
ciones de 100 y 50 pesos par ser las mas
expuestas a intentos de falsificaci6n.

Puntualiza que el papel es el mismo, 10
que cambia es la impresi6n, en tanto el di-
sella no ha sufrido gran des cambios, s6lo
se hall incluido la imagen latente antes men-
cionada y los puntas para la identificaci6n
par los invidentes, en tanto el color del bi-
llete podria resultar un poco mas fuerte,
debido a la tecnologia
que se esta empleando.

"El billete de 50 pe-
sos mantiene la imagen
de Calixto Garcia, y el
de 100, la de Carlos
Manuel de Cespedes.
Los reversos se man tie-
nen iguales y se conti-
nuan imprimiendo con
la misma tecnologia off
set empleada hasta aho-
ra", agrega.

"Nosotros estima-
mas que el aumento re-
gistrado en el costa de
los billetes esta bien jus-
tificado par la seguri-
dad que van a experi-
men tar", concluye.
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Doslecturasp~J-~ banc~

as diversastareasque cumplen lasinstituciones ban-
carias cubanas demand an una constante prepara-
cion del personal, de modo que puedan brindar
un servicio cada vez mas eficiente a los clientes,ya
sean personas naturales 0 empresas de diversa in-
dole.

Es par ello que el Banco Central de Cuba
(BCe) tomo parte en la edicion de dos interesantes libros
a los que los bancarios pueden teller accesovisitando nuestra
institucion, el Centro de Informacion Bancaria y Econo-
mica (CIBE).

El primero de ellos, titulado Temas economicos y
financieros 1999-2001, es un compendia de articulos ela-
borados par especialistas del Banco Central de Cuba,
agrupados en torno a cinco grandes temas: economia in-
ternacional, balanza de pagos, dolarizacion, deuda exter-
na y economia cubana.

En sus paginas ellector podra encontrar respuestas bien
fundamentadas acerca de la coyuntura economica inter-
nacional, la dolarizacion, la globalizacion financiera, la banca
off-shore y los paraisos fiscales, 0 sabre temas domesti-
cas como los sistemas de pagos y la modernizacion del
sistema financiero cubano, entre otros.

Ellibro tiene la virtud de agrupar en un solo volumen
materiales que fueron previamente publicados en nuestra re-
vista y en otras publicaciones especializadas 0 generales del
patio, como los boletines de la Asociacion Nacional de Eco-
nomistas y Contadores de Cuba, las revistasEl Economistay
Economiay Desarrollo,0 en el semanario financiero, comercial
y turistico de Cuba denominado Opciones.

Una buena parte de los articulos estan ilustrados con
graficos y tablas y citan una gran cantidad de Fuentes que
los lectores pueden aprovechar para profundizar en el
tema de su interes.

El lanzamiento de esta publicacion tuvo lugar en el
CIBE, como parte de las actividades desplegadas en ene-
ro par el BCC para rendir homenaje a nuestro Apostol
Jose Marti en el150 aniversario de su nacimiento.
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La segunda lectura que recomendamos es la dellibro
Como acceder a los bancos, el cual Ie permitira a los
especialistas bancarios contar con una guia muy clara y
precisa acerca de como las empresas pueden acercarse a
los bancos en busca de financiamiento.

Con este material quienes trabajan banca corporati-
va pueden ayudar dun mas a exportadores cubanos yem-
presarios en general, y cumplir con una de las funcio-
lies de nuestra banca, que es la de asesorar al sector
empresarial. -

Esta publicacion cantrelle una exhaustiva explicacion
de temas como la valoracion de las necesidades financie-
IdS,los metod os de pago y las tecnicas de financiamiento
en usa en la isla; indica a quienes es posible recurrir para
obtener financiamiento a carta plaza, y responde a pre-
guntas que el empresariado slide formularse con frecuen-
cia, entre ellas, la de como acercarse a los prestadores y
como negociar el credito a carta plaza.

Ademas, aborda los contratos de creditos y la docu-
mentacion legal vinculada alas transacciones de creditos
documentarios.

Asimismo, contiene un sustancioso glosario de termi-
nos financieros y de negocios que los bancarios debemos
dominar a la perfeccion para hacer mas efectiva nuestra
relacion con los clientes.

Como acceder a los bancos forma parte de las publica-
ciones realizadas dentro del Program a de Competitividad
Internacional para las Pequenas y Medianas Empresas. Su
edicion estuvo auspiciada par el Centro de Comercio
Internacional de la Conferencia de Naciones Unidas para
el Comercio y el Desarrollo (UNCTAD, en ingles), la Or-
ganizacion Mundial del Comercio y el Centro para la
Promocion de las Exportaciones de Cuba.

Tambien puede adquirirse mediante compra en el Cen-
tro para la Promocion de las Exportaciones de Cuba,
sito en Infanta No. 16 esquina a 23, Vedado, Ciudad de
La Habana. Los interesados pueden indagar a traves de
los telefonos 55-0428 y 55-0425.
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demandael sistema

bancarioy financiero maspmcro

Los
indicadores
del trabajo
desp)egado en
el 2002 son
pOSt tlVOS, pero I

todavia se I

puede gan~r
en eficlenCla

a necesidad de que la nacion cuente con un sistema
bancario y financiero pulcro, sin carrupcion y sin
vicios, y donde adem as prime la eficiencia, foe
destacada par el Ministro Presidente del Banco
Central de Cuba (BCe), FranciscoSoberon Valdes,
durante la reunion resumen del trabajo desplega-
do par los bancos, grupos y casas financieras du-

rante el pasado 2002.
El titular explico que la incertidumbre que vive hay el

mundo se refleja de forma profunda en la actividad eco-
nomica internacional y, par tilde, en la economia cubana
yen el trabajo bancario, entorpeciendo los esfuerzos de la
direccion del pais par elevar el nivel de vida de la pobla-
cion.

En esas circunstancias, comento, las empresas deben
trabajar con mayor disciplina, no pueden despilfarrarse
los recurs os del Estado y es preciso hallar nuevas fuentes
de financiamiento, de ahi que toque al sistema bancario y
financiero desempenar un papel de primer orden, actuando
con extrema pulcritud y rigor.

Enfatizo en la importancia de luchar contra todo tipo
de delito y corrupcion, y de que en cada sucursal se man-
tenga una extrema vigilancia como metoda preventivo.
"El orden comienza par casa", afirmo.

Recordo que a fines del ano pasado el Comandante en
Jefe Fidel Castro pidio a los bancarios que laboraran en
pas de hacer del 2003 el ano de mayor eficiencia en el
sistema, y aseguro que existen las condiciones human as y
materiales para satisfacer esa solicitud.

Entre las lineas de trabajo en que debt profundizarse
durante el presente ano cito la gestion crediticia externa.
Al respecto apunto que se requieren cuadros excepciona-
Its, creativos, optimistas, capaces de transitar par cami-
nos nuevas para obtener financiamientos.

"Tenemos que seTextraordinariamente cuidadosos en
los analisis de riesgos, y severos en nuestras gestiones par
recuperar los creditos. Tambien ha de seTasi para reponer
financiamientos externos en los que estan comprometi-
dos los bancos cubanos que otorguen la garantia. En esos
casas cualquier incumplimiento desacredita el sistema ban-
carla en momentos en que requerimos una absoluta cre-
dibilidad internacional", sostuvo.

Soberon estimo que los bancos cubanos hall cumpli-
do en sentido general sus compromisos internacionales y
deben proteger con un celo extraordinario esa posicion,
putS abre la posibilidad de recibir nuevas financiamientos
externos.

Asimismo, abordo la cuestion de la calidad de los ser-
vicios bancarios que deben Sty,dijo, de primera, para que
la poblacion se sienta verdaderamente satisfecha.

En esto-indico- tiene mucho que veT el seT humano.
"Cuando se tiene deseos de trabajar y se logra un
comprometimiento de la fuerza laboral con los objetivos
de la institucion, cuando los jefes son ejemplo y exigen
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que los demas cumplan con su trabajo, esta ganada una
buena parte de esa batalla", sentencio.

L
Acerca del papel del hombre y del cuadra en particu-

lar, el Ministro Presidente hizo hincapie en la necesidad de
que el sistema cuente con personas que no se desalienten
ante las dificultades, sino busquen alternativas, estimulen
los analisis colectivos y se motiven.

"Ese es el tipo de cuadra que esta en capacidad de dirigir
en nuestra institucion, putS la tarea que tenemos par delante
es titanica, par nuestra condicion de pais hostigado, bloquea-
do, pOTvivir en un mundo en crisis, de guerras que pueden
afectar cada vez mas la economia", acoto.

Finalmente, llamo a profundizar el trabajo politico-
ideologico en todo el sistema, pUtS califico de trascen-
dental que los bancos cuenten no solo con personas tec-
nicamente bien calificadas, sino tambien identificadas con
los principios de la Revolucion, y que trabajen no solo en
funcion de los beneficios materiales, sino par vergiienza y
porque se sientan comprometidas con Cuba, can la Re-
volucion y con Fidel.

Durante el balance el Vicepresidente Primero del BCC,
Jorge Barrera, expuso los principales indicadores del tra-
bajo durante el 2002, entre los cuales se destaca el creci-
miento de los recurs os con que cuenta el sistema: 20 983
personas trabajan en el sector (un 4% mas que en el ano
2001), en tanto permanecen abiertas un total de 980 ofi-
cinas y 2 899 cajas (10que representa un aumento del 3%
yel 2% respectivamente). 19ualmente aumentaron el nu-
mero de computadoras instaladas, los cajeros automati-
cas en funcionamiento y las lineas X-25.

Tambien se reportaron sustanciales incrementos en el
numero de transacciones efectuadas (28% ), las cuentas
corrientes (3%), las cuentas de ahorro (5%) y el efectivo
manipulado (5%).

En el area de supervision bancaria cabe destacar que se
realizaron 20 supervisiones in situ, asi como supervisiones
a distancia a todas las instituciones financieras, se continuo
la emision de regulaciones para aumen tar la eficiencia y
seguridad de nuestras instituciones y se aplicaron sancio-
nes a quienes violaron las disposiciones existentes. En par-
ticular, fueron ejecutadas 114 suspensiones de servicios
bancarios.

Esteban Martel, Superintendente del Banco Central de
Cuba, al intervenir sabre este pun to, recalco que el siste-
ma bancario tiene un importante papel en la prevision de
los hechos delictivos, pero, al mismo tiempo, resulta cada
vez mas un objetivo apetecible par la delincuencia. Argu-
menta que entre 105riesgos que deben enfrentar los ban-
carlOSestan los intentos de mover capitales ilicitos y la
utilizacion de las cuentas bancarias de forma indebida par
parte de particulaTes .

El funcionario asevero que durante el 2002 todos los
bancos e instituciones financieras trazaron sus planes de
medidas para la prevencion del delito y, ademas, adop-
taron las 28 medidas acordadas par el Consejo de Minis-
tros, asi como otras surgidas de la practica nacional e in-
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ternacional. El BCC -puntualizo-ha estado al tanto de la
aplicacion de todas esas medidas.
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, EstebanMartel llama la atencion sabre la necesidadde

que las instituciones apliquen correctamente los procedi-
mientos que les permiten conocer bien a sus clientes; que
sean estrictos en el cumplimiento de las resoluciones refe-
rid as a cobras y ragas y en cuanto a la revision de los
documentos bancarios, a fin de detectar falsificaciones.

Comento que hall sido dictadas todas las disposicio-
lies para enfrentar estos riesgos y estan previstas las san-
Clones; sin embargo, se registraron hechos delictivos que
revelaron flagrantes violaciones de las medidas estableci-
das, falta de vigilancia, negligencia, acciones fraudulentas
de trabajadores bancarios y cohecho. Ante todo esto con-
milia a los bancarios a ser estrictos cumplidores de lo
establecido y a darle ellugar que Ie corresponde al con-
trol interno.

Como era de esperar, el tema de los cobras y ragas,
en el cual el sistema bancario ha venido trabajando inten-
samente, centro una buena parte del debate. En primer
lugar, se dig a conocer que esta en fast de terminacion un
proyecto de decreta-ley sabre letras de cambia, cheques
y pagaf(~~s.

A la par con la suspension de servicios bancarios a
incumplidores -trascendio-, se ha estado coordinando con
los organismos de mayor peso para buscar soluciones
novedosas a sus dificultades, y file aprobado par el Con-
sejo de Ministros un grupo de propuestas que pueden
aliviar la actual situacion de muchas empresas, al permitir
la concesion de prestamos en pesos cubanos convertibles
a tIes anos, entre atlas.

Georgina Barreiro, directora de Operaciones del BCC
explico a los asistentes que tam bien se ha estado laboran-
do muy estrechamente con las salasde 10econ6micode los
tribunales y con el Ministerio de Justicia para agilizar la
ejecucion de las sentencias de raga.

Respecto a la politica monetaria se analiza que la dis-
minucion del financiamiento en divisas otorgado par los
integrantes del sistema al sector empresarial tuvo su ori-
gen en la contraccion experimentada par los principales
clientes, debido al imp acto negativo de la situacion finan-
ciera internacional. No obstante, file reconocida la ges-
tion del Banco Internacional de Comercio SA (BICSA)
y del Banco Nacional de Cuba, que se mantienen a la
cabeza de las entidades prestamistas.

Se consideraron como positivos el crecimiento en un
31,5% de los depositos a plaza fijo, -de los cuales el 69%
file colocado a 36 meses- y la estabilidad lograda en el
tipo de cambia con que opera la poblacion, la cual ha
permanecido en 26-27 pesos par dalal, un nivel cinco
veces y media mellor al registrado en 1993 y 1994.

EI informe de balance recoge, asimismo, el incremen-
to registrado en la liquidez en Fader de la poblacion du-
rante el2002. Tal como se informo en la sesion de fin de
aDOde la Asamblea Nacional del Poder Popular, est indi-
cador alcanza ahara eI45,8% del Producto Interno Bruto
frente al 41,8% del 2001. Esa cifra es seguida muy de
cerca par el BCe.

Acerca de otra de las lineas de trabajo del sistema, la
renegociacion de la deuda extern a, el Vicepresidente Jor-
ge Barrera informo finalmente que se hall logrado mejo-
far los terminos originales en los ragas de las deudas con
algunos raises, se iniciaron importantes negociaciones para
el raga de la deuda oficial con atlas, se ha acudido a una
mayor utilizacion del segura a la exportacion y fueron
firmados nuevas acuerdos.

Diversas intervenciones de directores de sucursales y
de provincias, tanto del Banco de Credito y Comercio
como del Banco Popular de Ahorro, asi como directivos
del Banco de Inversiones, del BICSA, del BNC, entre
otros, confirmaron a la concurrencia que los bancarios
no estan satisfechos con los avances del ultimo aDOy que
no estan cruzados de brazos.

- -- or---
Absortos lin~s en el cumplimiento de las misiones so-

ciales asignadas a ellos par el Estado, y entregados los
otros a la busqueda de financiamiento para el desarrollo,
inmersos en el quehacer cotidiano, todos formamos par-
te de esa fuerza que hace posible que P9CO a poco se
consoliden y fructifiquen las trans formaciones iniciadas
en 1994.

CUADROS DESTACADOS DEL
SISTEMA BANCARIO:

POI el Banco de Credito y Comercio
(BANDEC):

Juan Francisco Miranda Capote, director de la
sucursal 1741, Mariel, La Habana; Luis Miguel
Martinez Matamoros, director de la sucursal 8081,
II Frente, Santiago de Cuba; Arturo Pella Cardenas,
director provincial de Villa Clara; Maria Elena
Gonzalez Gonzalez, directora provincial Clegg de

I' Avila; Leovigildo Fernandez Chaviano, director de
Efectivos y Valores de la Oficina Central.

Por FINA TOR:
Marcos Diaz Sapena, presidente.
Por el Banco Popular de Ahorro (BPA):
Juan Bautista Gonzalez Sacramento, director pro-

vincial de Las Tunas; Osana Heredia Ramos, direc-
tara de la sucursal 3362, Cotorro, Ciudad de La

I Habana; Rigoberto Camejo Vila, director de la su-
I cursallO12, Sandin~, Pinal del Rio; Magali Ramirez
I Leyva, subdirectora de la direccion provincial de
I Holguin; Eva Marta de la Cruz Hernandez, directo-

ra de la sucursal 5492, Ciego de Avila.
I Por el Grupo Nueva Banca:

I Arnaldo Quiilonez Sanchez, secretario director
de Asesoria Juridica. .

I Por el Banco Intemacional de Comercio S. A :

I

Talia Perez Valdes, directora de Analisis de Ries-
go.

Por la Compania Fiduciaria:
Miriam Gonzalez Carrillo, directora de Operacio-

nes.

Por Casas de Cambio (CADECA):
Francisco Mayobre Lence, vicepresidente.
POI FINSA:
Conrado Sanchez Guerra, director de Operaciones.
POI el Banco Nacional de Cuba (BNC):
Aleida Gonzalez Mexidor, directora representante

en China.
Por el Banco Exterior de Cuba (BEC):
Marlen Mosquera Carcaces, gerente regional.
Por el Banco de Inversiones:
Jose Mulkay Gunther, gerente administrativo.
Por el Banco Central de Cuba (BCC):
Gilma Rodriguez Madera, subdirectora del Cen-

tro Nacional de Superacion Bancario; Nelson Perez
Lopez, director de Desarrollo Estrategico; Gusta-
vo Colao Vispo, director de Seguridad, Proteccion
y Defensa.

Por la Empresa de Servicios Informaticos
I para el Banco Central (SIBANC):

Beatriz Milian Sardinas, directora de Sistemas.
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CENTRO DE INFORMACIONBANCARJAY ECONOMlCA

Dentro de su estructura organizativa el Banco del sistema en los campos de la economia, las

Central de Cuba cuenta con el Centro de finanzas, las estadisticas y la Informatica.
Informacion Bancaria y Economica (CIBE), CUrD At d

' d t
'
d t £ d d, , , en len 0 a su con enl 0, es e on 0 rue e

ObJetlvo fundamental es garantlzar a todo el " ,

Sistema Bancario Nacional (SBN) informacion conslderarse patnmomo de la banca cubana. EI
sober tematicas economicas, financieras, bancarias CIBE se encuentra enfrascado en el

yotras, tanto de Cuba como del mundo. perfeccionamiento y la automatizacion de sus

El centro poser un variado y rico fondo servicios en correspondencia con 10s cambios
bibliografico, noticioso y factografico en diferentes . ' d I

'
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d expenmenta os en e sIstema ancano cu anD en
sopor es pape, , e c. , que sIeve e apoyo
para la toma de decisiones, investigaciones y la los ultimos anos, con el surgimiento de nuevas
superacion tecnico-profesional de los especialistas institu<:iones y servicios bancarios.
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Nuestro centro dedica una especial atencion a la
seleccion y adquisicion de nuevas publicaciones,
mediante diversas vias y soportes, tratando de que estas
esten estrechamente vinculadas con los problemas y
larras que tiene ante si un sistema bancario moderno y
eficiente, Desde 1999 el centro es eI responsable de la
administradon de los sitios web del Banco Central de
Cuba (intranet e Internet), Ha priorizado la
distribucion de toda la informacion y servicios en la
Intranet y extendera sus servicios conectando la red del
BCC con las del sistema bancario, Mientras se logra
este objetivo, toda aquella informacian que sea posible
enviar pOTconeD electronico se distribuye a los
integrantes del Sistema Bancario Nacional pOTesa via.

Resumen Informativo: Sumario diario de las
noticias economico-financieras mas
importantes publicadas en diferentes Fuentes
internadonales a traves de Internet, Reuters y
agencias de noticias.
Noticias: Notidas internacionales y sintesis de
articulos fundamentalmente bancarios,
economicos, politicos y financieros,
Informacion senal: Listado bibliografico
semanal con las prindpales informaciones
incorporadas a nuestra base de datos y rondo
bibliografico,
Traducciones : Equipo de Traductores e
Interpretes que satisfacen solicitudes de
servicios de traduccion e interpretacion en los
idiomas ingles, £ranees y ruso, Las traducciones Si esta conectado a la red del

en otros idiomas se garantizan mediante la BCC Ud, puede acceder a
contratacion de espedalistas del Equipo de t' 'c ' , t

' d I' " Dues ra mlOrmaclOn a raves e
SerVlCIOSde Traductores e Interpretes (ESTI), , ,
Localizacion de informacion en bases de datos web: http://ohmpo/Clbe
locales 0 remotas, mediante eI acceso a cedes POTel contrario, si Ud,
nadonales, internadonales e Internet. pertenece al sistema bancario,
Prestamo y circulacion de publicaciones de pero no tiene acceso a la red del
acuerdo con los perfiles de interes establecidos. BCC
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Sala de lectura y serVlCIOSde referenCla ' I CIBE@b d'
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especializada. e-m~l ,: ,c.gov,cu y lsponer eo os os
Distribucion de informacion de Internet a la servlclOs que bnnda nuestro centro,
Intranet del Banco Central de Cuba (sitio web 5i Ud, desea conoeer semanalmente las nuevas
del BCC). adquisiciones ineorporadas a la base de datos del

Pun to de Internet: local provisto de cinco PC centro, envle un mensaje a: biblioteca@bc.gov,cu y
para acceso a Internet. 'b I TA '
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I~ Analisis comparativo entrediversos
I i me~odosd~calculo~ela depreciaci6nen
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partir de los cambios que tienen lugar en la eco-
nomia nacional, dirigidos a promover e impul-
sat activamente la inversion de capital extranjero
en Cuba ya ampliar las posibilidades en cuan-
to a formas y areas de inversion, se asume en
nuestro pais la valuacion de activos. Ya en los
inicios del aDO 1997 sociedades mercantiles, ci-

viles y de servicios y entidades estatales cubanas comien-
zan a profundizar sus estudios en esta materia par su
importancia.

En la actualidad, se encuentran autorizadas legal y for-
malmente seis entidades para ejercer la actividad de
valuacion de bienes y otros derechos. Ellas son:
CONA VANA SA, INTERMAR SA, RADO y ASO-
CIADOS S.A., Banco de Credito y Comercio
(BANDEC), CaNAS SA y EMPROSIME.

Este trabajo pretende comparar muy brevemente los
resultados que se obtienen al empiear varios metodos (dis-
ponibles y aceptados en la literatura especializada) para el
cilculo de los factores de depreciacion, que deben set
aplicados como parte del proceso de valuacion de acti-
vas inmuebles, y las consecuencias que pueden derivarse
de la seleccion de uno u otro metoda par el peri to
valuador.

1-
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GENERALID ADES

Como se canace, la valuacion de activos inmuebles
mediante el metoda de costa par reposicion fisica se basa
en el principia de sustitucion, el cual plantea que el valor
de un inmueble es equivalente al de otros de similares
caracteristicas sustitutivos de aqueI; y consiste en calcular
el valor que representaria construir una edificacion nueva
con las mismas caracteristicas del que se analiza, de mane-
ra de obtener el llamado valor de reposicion a nuevo
(VRN), deduciendo de dicho valor las cantidades
cuantificables que representan la perdida de determina-
das condiciones constructivas y funcionales, con el obje-
tivo de obtener el valor de la edificacion en su estado real
al momenta de la valuacion, 0 sea, su valor neto de repo-
sicion (VNR).

En resumen, el valor actualizado de una construccion
0 valor neto de reposicion se obtiene de sustraer al valor
de reposicion a nuevo la cantidad que representa la llama-
da depreciacion del inmueble.

Conceptos
Depreciacion: Literalmente, se entiende par deprecia-

cion a la disminucion del valor 0 precio de una cosa, y es
sinonimo de desvalorizacion, que en economia se identi-
fica como la disminucion del valor de las partidas del
activo contable.

En terminos de valuacion inmobiliaria, son atribuibles
alas edificaciones 0 construcciones en general, tres tipos
de depreciacion:

Depreciacion fisica: Par envejecimiento del edificio.
Supone un desgaste natural de sus materiales e instalacio-

:u.ll .I.-J . J ,I. .

lies, que resulta mayor cuanto mellor calidad constructiva
tengan los inmuebles. Se asocia al mal estado de conser-
vacion, 10 que agrava su deterioro.

Depreciacion economica: Se produce par causas aje-
lias al edifico, par el deterioro que sufre el entorno en que
se situa, debido generalmente a USGS0 actividades incom-
patibles, asentamiento de poblacion marginal, etc. Algu-
nos especialistas en la materia la identifican como depre-
ciacion ambiental 0 de ubicacion.

Depreciacion funcional: Debido al cambia que ha ex-
perimentado el diseno de las edificaciones, motivado par
modernos criterios de funcionalidad, mejor distribucion
espacial, los avances tecnologicos, empleo de nuevas
materiales de construccion y otros requerimientos que di-
ficultan la adaptacion de la edificacion para la funcion a
la cual se destina.

Calculo de la depreciaci6n
Para calcular su magnitud, es decir, para lograr cuanti-

ficar su valor, que representa en terminos de unidades
monetarias la perdida de atributos fisicos, esteticos, fun-
cionales, materiales y del adecuado comportamiento de
los elementos constructivos de un inmueble, se utilizan
los coeficientes 0 factores que, bien a traves de series ta-
buladas, 0 como resultado de la solucion de una formula
matematica, se aplican al valor de reposicion a nuevo, mi-
norandolo y obteniendose asi un nuevo valor que plasma
el valor real atribuible a la edificacion, segun sus condicio-
nes y estado de conservacion al momenta de realizarse la
valuacion.

Lo anterior puede expresarse genericamente de la si-
guiente manera:

VNR = VRN - depreciacion
Depreciacion= (Factor 0 coeficientede depreciacion)VRN

Diversas son las tablas y expresiones matematicas que
se pueden encontrar en la literatura sabre valuacion de
activos para el cilculo de la depreciacion. Incluso, algunos
autores plantean que dentro de una misma construccion
no todos los elementos deprecian al mismo ritmo y pro-
pallen metod os de depreciacion mas complejos.

Este trabajo no pretende analizar la validez de los que
aqui se presentan, sino simplemente mostrar comparati-
vamente los resultados que se pueden obtener de su em-
plea en casas que mantengan inalterables sus para metros
de edad, estado de conservacion, dimensiones, tipologia
yuso.

METODOS DE CALCULO DE LA
DEPRECIACION UTILIZADOS EN ESTE

TRABAJO

Tabla para 100 alios de vida util. (Comision Nacio-
nal de Valuaci6n de Activos)

Considera 4 estados de conservacion: optima, bueno,
regular y malo, y el mismo periodo de vida util para
todo tipo de construcciones.
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TABLA DE RELACION EDAD/VIDA UTIL

Es la misma tabla para 100 alios, pero la primera co-
lumna se interpreta como la relacion porcentual entre la
edad de la edificacion (vida consumida) y la vida util esti-
mada segun el usa al que se destina la construccion.

TABLA BANDEC

Preparada, segun estudios estadisticos, par la Direc-
cion de Negocios del Banco de Credito y Comercio, uti-
lizando la siguiente expresion:

Coeficiente de descuento = {1-(ECA/Eco)e(-l/n)}
Donde:
ECA: Estado de conservacion actual en % en relacion

con el optima.
ECO: Estado de conservacion 6ptimo (se toma como

100).
e = lim(1 + 1/n)O cuando n tiende a infmito.
n: Edad de la edificacion en alios.

En este metoda se plante an varios fangos de coefi-
cientes que son posibles seleccionar en dependencia de la
relacion ECA/ECO obtenida. Y, en todo caso, el estado
de conservacion actual (0 real) en relacion con el optima
es una apreciacion del valuador.

NORMA ESPANOLA (ORDEN 30/11/1994
PARA TASACIONES HIPOTECARIAS)

Establece un regimen de depreciaci6n lineal, segun la
vida util asignada a la edificacion par su usa.

Se establecen los siguientes periodos de vida util como
maxima:

-Para edificios de usa residencial.
-Para edificios de oficinas.
-Para edificios comerciales.
-Paraedificiosdeusa industriale inmuebles
ligadosa una explotaci6neconomica.
Coeficiente de depreciaci6n: Cd
Cd = (1 - d)

Donde: d = edad/vida titil

100 alios
75 alios
50 alios

11

~

i
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CURVAS DE FITTO - CORVINI

Se basan en 4 curvas en las cuales se tabulan los coefi-
cientes de depreciaci6n para edificaciones con vida util de
30, 40, 60 y 80 alios.

Tienen la particularidad de que no son aplicables cuan- ...
do la edad de la edificaci6n se encuentra en el entorno del
70% de su vida titil, ya que las curvas para las clasificacio-
lies tie los estados de conservacion bueno y regular tien-
den a converger, y la del estado malo mantiene un desa-
rrollo que da como resultado coeficientes inferiores a los
de los estados anteriores.

EXPRESION DE ROSS - HEIDECKE

FD = { 1 - (E/VUT)14}C
Donde:

.,

,
I

c CriteriaFactor

10
9
8
7
6
5
4
3

L.

Nuevo
Nuevo
regular
Regular
Reparacionessencillas
Reparacionessencillas
Reparacionesimportantes
Reparacionesimportantes
En desecho

1,0
0,99
0,975
0,92
0,82
0,66
0,47
0,25
0,135 -- ---

FD : Factor de depreciaci6n.
E: Edad de construccion (vidaconsumida).
VUT : Vida util total.
C: Calificaci6n del estado de conservacion.
Estado de conservacion:
Como se puede apreciar, este metoda permite la se-

leccion de distintos facto res para un mismo estado, en
dependencia del criteria del valuador.

OTRA METODOLOGIA

H = ( 1 - 1,5 d/u.dOO)'
Donde:
H : Coeficiente de depreciaci6n.
d = 1 - (t - 35)/350
u : Usa predominante del edificio:
Usa lro: Residencial, oficinas y edificios singulares =

1,00
Usa 2do: Industrial no fabril, comercial, deportivo, ocio

y hosteleria, turistico, sanitaria y beneficencia. = 0,90
Usa 3ro.: Fabricas, espectaculos (incluso deportivos)

= 080
C: Calidad constructiva.

i;!

Estado
Edad en arias de conservaci6n

Optir;no Bueno Regular Malo

1 0,01 0,06 0,20 0,30
2 0,03 0,10 0,23 0,32
3 0,04 0,12 0,24 0,33
4 0,05 0,14 0,25 0,34
5 0,06 0,16 0,26 0,35
10 0,12 0,22 0,30 0,39
15 0,18 0,26 0,35 0,43
20 0,22 0,30 0,38 0,45
25 0,26 0,34 0,42 0,47
30 0,30 0,38 0,45 0,49
35 0,34 0,42 0,48 0,52
40 0,37 0,44 0,50 0,54
45 0,41 0,47 0,55 0,56
50 0,43 0,49 0,56 0,59
60 0,46 0,51 0,58 0,61
70 0,49 0,55 0,59 0,64
80 0,52 0,57 0,63 0,67
90 0,54 0,59 0,64 0,68
100 0,55 0,60 0,65 0,70

Estado
Edad/vida uti! de conservaci6n

Optir;np Bueno Regular Malo

1 0,01 0,06 0,20 0,30
2 0,03 0,10 0,23 0,32
3 0,04 0,12 0,24 0,33
4 0,05 0,14 0,25 0,34
5 0,06 0,16 0,26 0,35
10 0,12 0,22 0,30 0,39
15 0,18 0,26 0,35 0,43
20 0,22 0,30 0,38 0,45
25 0,26 0,34 0,42 0,47
30 0,30 0,38 0,45 0,49
35 0,34 0,42 0,48 0,52
40 0,37 0,44 0,50 0,54
45 0,41 0,47 0,55 0,56
50 0,43 0,49 0,56 0,59
60 0,46 0,51 0,58 0,61
70 0,49 0,55 0,59 0,64
80 0,52 0,57 0,63 0,67
90 0,54 0,59 0,64 0,68
100 0,55 0,60 0,65 0,70
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La media ari tmhica de los valores an teriores es

$ 70,861.25.
Tomando este valor como referencia, las diferencias

en porcentaje con respecto al mismo son las siguientes:

BCC

Categorias 1 Y2 (calidad alta) = 1,20
Categorias 3,4,5 y 6 (calidad media) = 1,00
Categorias 7,8 y 9 (calidad baja) = 0,80
t: Edad de la construccion (anos de vida consumida)

CRITERIOS SOBRE LA DEPRECIACION
EN EL AMBIENTE CUBANO

Nuestro pais es un archipielago situado geograficamente
en una zona de clima calido, y esta compuesto par una
isla mayor, larga y estrecha, con pequenos caras e islotes
a su alrededor, par 10que la influencia de la salinidad en
cualquier punta del territorio, par su relativa cercania al
mar, es intensa. La humedad relativa en la estacion de
verano se mantiene sabre el 80%, superandose en la epo-
ca lIuviosa el 90%.

Esta combinacion de humedad relativa y salinidad al-
tas hacen que los materiales componentes de las edifica-
Clones y construcciones en general, se encuentren someti-
des a una afectacion intensa par parte de los agentes del
media ambiente que actuan sabre elIos, lIegando a pro-
vocar su rapido deterioro, si no se taman acciones de
conservacion.

Hcil es observar el alto grade de corrosion que pre-
sentan muchos elementos metalicos situados cered de la
costa y el deterioro par putrefaccion de la madera de
baja calidad par efecto de la humedad. Existen orienta-
Clones en el pais, dadas par el Ministerio de la Construc-
cion, de proyectar los elementos de hormigon armada
con un recubrimiento especificado para cada tire de ele-
men to estructural, con el objetivo de evitar la acelerada
corrosion del hormigon, debido a la agresividad del am-
biente, y atenuar en 10 posible la corrosion de las arma-
duras de acero.

Todo 10 anterior indica que en nuestro pais las cons-
trucciones estan sometidas a un regimen de deterioro,
0 sea, se deprecian a un ritmo que es necesario estudiar
para crear nuestra propia curva de comportamiento
de. depreciacion, par tire de construccion y usa de las
mlsmas.

RESULTADOS DE LA APLICACION DE
LOS DIVERSOS METOD OS

Ejemplo 1.-Se realiza el avaluo a un edificio utilizado
para oficinas, con 20 anos de construido y en buen esta-
do de conservacion.

Area total construida de 400 m2.
Valor de construccion y otros costas de inversion:

$ 250.00jm2.
EI valor de reposicion nuevo (VRN) obtenido es de

$ 100,000.00.

TABLA COMPARATIVA DE RESULTADOS,
UTILIZANDO DIFERENTES METODOS
DE DEPRECIACION

Metodode

deer~ciaci6n
Vida Edad Factor

util ViC!il DeErec.
(aijo~2 utih -

9,(6,

Depreciaci6n
$

28
"- - ..-

Metoda de

dep're~i6J1
Tabla 100 anos
Tabla BANDEC
Tabla 100 (en %)
Curva Fitto-Corvini
Norma espanola
Aoss-Heidecke
Tabla 100 (en %)
Otra metodologfa

VAN ($)
Diferencia en % I

70,000.00
71,230.00
59,600.00
76,700.00
73,400.00
77,760.00
65,200.00
73,000.00

- 1,22
0,52

-15,89
8,24
3,58
9,74

- 7,99
3,02- ----

Es esta tabla sereflejan los resultados en el calculo del
valor neto de reposicion, aplicando los diferentes meto-
des disponibles y aceptados en la literatura especializada
de valuacion de activos, partiendo en todo momenta de
caracteristicas identicas en cada caso (datos del ejemplo
1). No obstante, puede observarse la disparidad de estos
resultados, ya que dependerian del metoda seleccionado
por el especialista 0 peri to valuador.

Ejemplo 2.- En este caso se debe valuar una edifica-
cion con usa industrial no fabril, con 35 anos de antigue-
dad y en estado de conservacion regular. EI area total
construida es de 720 m2y el valor de construccion mas
otros gastos es de $ 270.00jm2.

EI valor de reposicion nuevo que se obtiene es de
$ 194,400.00.

TABLA COMPARATIVA DE RESULTADOS:
-

Metodode Vida Edad Factor

depreciation util Vida Depree.
(anos) ljtili

~ - ..:i..-

Depreciacion Valor neto de I
$ reposicion

(VR~-deptec.) I

an -($L

Como POdIa notarse, en este caso las diferencias entre
los valores netos obtenidos son demasiado significativas
como para calcular un valor promedio razonable, 10 que
demuestra la disparidad de resultados a los que puede

lIegarse dun partiendo de un mismo valor
va~o de 1 de reposicion nuevo.

reposici6n
(VBN,'<1~prec.)

(~

AMORTIZACION

Se refiere a la operacion financiera de
prestacion unica y contraprestacion multi-
ple que constituye el reembolso de una deu-
cia.Oesde un punta de vista con table, es la
operacion mediante la que se va reducien-
do el valor de las inmovilizaciones (activos
tangibles) que se van depreciando con el
paso del tiempo. Proporciona a la empre-
sa cantidades de dinero que se deducen de
los beneficios brutes.

Tabla 100 anos 100 35 0,48 93,312.00 101,088.00 ITabla BANDEC 100 35 0,4901 95,256.00 99,144.00
Tabla 100 (en %) 40 87,50 0,638 124,027.20 70,372.80
Curva Fitto-Corvini 40 87,50 0,846 164,462.40 29,937.60

No aplicable
Norma espanola 35 100,0 0,00 total
Ross-Heidecke 40 87,50 0,84268 163,816.99 30,583.01
Tabla 100 (en %) 35 100,00 0,65 126,360.00 68,760.00
Otra metodologia 0,4513 87,732.72 106,667.28

..,
Tabla100arias 100 20 0,3 30,000.00 70,000.00
TablaBANDEC 100 20 0,2877 28,770.00 71,230.00
Tabla100(en%) 60 33,33 0,404 40,400.00 59,600.00
CurvaFitto-Corvini 60 33,33 0,233 23,300.00 76,700.00
Normaespanola 75 26,66 0,266 26,600.00 73,400.00
Ross-Heidecke 60 33,33 0,2224 22,240.00 77,760.00
Tabla100(en%) 75 26,66 0,348 34,800.00 65,200.00
Otrametodologfa 0,27 27,00.00 73,000.00
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El capital tecnico fijo (activos tangibles) pierde sus
cualidades en el proceso productivo, par desgaste 0 par
obsolescencia tecnica. La finalidad de la amortizacion es
constituir una provision con vistas a la renovacion del
mismo. La contabilidad de la empresa constatara la per-
dida de valor anual con cargo a la cuenta de perdidas y
ganancias, minorando la parte correspondiente del inmo-
vilizado.

La reduccion del valor de los activos a que haec refe-
rencia la explicacion anterior, se obtiene mediante la apli-
cacion de las llamadas tasas de amortizacion sabre el va-
lor inicial de dichos activos registrados en la contabilidad
(valor de adquisicion), y que representan un determinado
porcentaje (fijo 0 variable) que se va deduciendo periodi-
camente de dicho valor inicial.

Tasas de amortizaci6n
Mediante la Resolucion No. 10 del 25 de febrero de

1991 se aprobaron las Tasasdeamortizaciondemediasbdsicos
de la economfanacionaldestinadasala reposicion,la cual en sus
anexos plantea para cada grupo de medias las tasas (en
porcentaje) minima y maxima a aplicar.

En dicho anexo, para el grupo 1: edificios, subgrupo
110: edificios productivos y no productivos, se estable-
cell, entre otras, las siguientes tasas:

C6digo Oenominaci6n

1101
1102
1103
1106

Edificios con estructura de muros de carga.
Edificios de estructura de hormig6n vertido.
Edificios de estructura de hormig6n prefabricado.
Edificios de estructura de madera.

29-
~1rtl

f!.
II .' I

li I
£

- r;;7rv:s deFltlo.CorviniI
~id~'80~OS ..J

.5

.~

.~
~ 0,6
'0.'0
is1:3.u.

0,4

I

0,2

rn
£
~.
(jJ
~
m
11
&

O~

1 4 7 10 13 16 17 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 50 55 58 61 64 67 70 73 76 79

-Clase 1 Bueno

-Close 2 Regular
- Clase 3 Malo

Edad(anos)

Como se puede cons tatar, para los tIes primeros tipos
de edificios, con una tasa minima, la amortizacion conta-
ble total ocurriria a los 100 aDOS.En caso de utilizarse la
maxima, los des primeros se amortizarian en 50 aDOSyel
tercero en 25. La estructura de madera se depreciaria to-
talmente a los 33,3 aDOS,segun la tasa minima, y a los 14,3
si se usa la maxima, periodos que no tienen relacion con
las vidas utiles consideradas para estimar la depreciacion
fisica.

Lo anterior implica que se puede estar contablemente
amortizando una edificacion en cantidades infimas, 0 sea,
que su valor inicial disminuye lentamente manteniendose
en la contabilidad un alto precio del activo y, sin embar-
go, por efecto del deterioro fisico la instalacion puede
estar ya casi totalmente depreciada e, induso, no estar rin-
diendo economicamente.

De todo 10 analizado podemos conduiT que:
- El empleo de diversos metodos de depreciacion en

el proceso de valuacion puede conducir a la obtencion de
resultados muy dispares del valor neto de reposicion del
activo inmueble. Ademas, debt observarse la repercu-
sian de estos valores en los costas y en las obligaciones
tributarias correspondientes para cada entidad.

- Los factores de depreciacion que presentan estos
metodos no hall side 10suficientemente estudiados como
para garantizar que sean los mas adecuados para valorar
el ritmo de deterioro que SUrrelllas construcciones en el
ambiente cubano.

- El mayor 0 mellor valor final obtenido (valor neto
de reposicion) tiene un efecto con table y economico
(sobrevaloracion 0 subvaloracion del activo), que reper-
cute en los resultados economicos de la entidad propieta-
ria del activo.

Finalmente, formulamos la siguiente recomendacion:
- Coordinar con la Direccion de Ciencia y Tecnica del

Ministerio de la Construccion, la obtencion de los resulta-
dos de los estudios sabre el im-
pacta del ambiente cubano en el
deterioro de las construcciones,
para elaborar las curvas de de-
preciacion que mejor se adapten
a nuestras condiciones ambienta-
Its.

%

Minima Minima

1,0
1,0
1,0
3,0

2,0
2,0
4,0
7,0 "Peritos Valuadores del Banco de

Credito y Comercio
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INSTITUCIONES FINANCIERAS Y
OFICINAS DE REPRESENT ACION
INSCRITAS EN EL REGISTRO GENERAL
DE BANCOS E INSTITUCIONES
FINANCIERAS NO BANCARIAS, HASTA
EL 6 DE FEBRERO DEL 2003.

BANCOS COMERCIALES:

TOTAL:8

1. BANCO NACIONAL DE CUBA (BNC)
2. BANCO POPULAR DE AHORRO (BPA)
3. BANCO DE

INVERSIONES S.A.
4. BANCO METRO-

POLITANO S.A.
5. BANCO INTER-

NACIONAL DE CO-
MERCIO SA (BICSA)

6. BANCO FINAN-
CIERO INTERNACIO-
NAL SA (BFI)

7. BANCO DE
CREDITO Y COMER-
CIa (BANDEC)

8. BANCO EXTE-
RIOR DE CUBA (BEC)

INSTITUCIONES
FINANCIERAS NO
BANCARIAS:

TOTAL: 20

1. GRUPO NUEVA BANCA SA
2. COMPANIA FIDUCIARIA SA
3. FINANCIERA NACIONAL SA (FINSA)
4. RAFIN SA
5. FIMEL SA
6. FINALSE S.A.
7. PANAFIN SA
8. FINAGRI SA
9. CADECA SA ,(Casa de Cambia)
10. CORPORACION FINANCIERA HABANA

SA (CFH)
11. FINCIMEX SA
12. ALFI SA
13. FINATUR SA
14. FINANCIERA IBEROAMERICANA SA
15. FINANCIERA CAUDAL SA
16. COMPANIA FINANCIERA SA
17. CASA FINANCIERA DEL TRANSPORTE

(TRANSFIN) ,
18. EMPRESA DE INFORMACION

CREDITICIA Y FINANCIERA (INCREFIN S.A.)
19. CORPORACION FINANCIERA AZUCARE-

-- - -

RA, ARCAZ SA
20.CASA FINANCIE-

RA FINTUR SA

OFICINAS DE
REPRESENT ACION
DE BANcas
EXTRANJEROS EN
CUBA:

TOTAL: 13

1. HAVANA
INTERNA TIONAL
BANK (HAVINT)

2. ING BANK
NETHERLAND CARIBBEAN BANK
NATIONAL BANK OF CANADA
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

3.
4.
5.

SA
6. BANCO SABADELL S.A.
7. SOCIETE GENERALE
8. FRANSABANK SAL.
9. BANCO DE COMERCIO EXTERIOR DE

MEXICO (Cansejeria Comercial de Mexico)
10. CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIE-

DAD DE MADRID
11. EBN-PROBANCA
12. BANCO NACIONAL DE PARIS
13. REPUBLIC BANK LIMITED

OFICINAS DE REPRESENT ACION DE
INSTITUCIONES FINANCIERAS NO
BANCARIAS:

TOTAL: 4

1. CARIBBEAN FINANCE INVESTMENTS
LTD (RGB)

2. FINCOMEX LIMITED LTD
3. COMMONWEALTH DEVELOPMENT

CORPORATION (CDC)
4. NOV AFIN FINANCIERA SA
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ose M€~:,-~; enla I
monedacubana revolucionaria:

Guillermo Triana Aguiar*
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Periodo posterior al 1ro de enero de 1959
n los aiios 1962 y
1968 el Gobierno
revol ucionario
emitio monedas
de curso legalpara
lacirculacioncon el
busto deJose Marti,

en cupro-niquel,la leyendaPa-
tria 0 Muerte y con un valor
facial de 20 centavos. En el
reverso se mantiene el escu-
do de la Republica de Cuba.

En 1988 la selec-
cion de la efigie de
Jose Marti quedo
reafirmada nueva-
mente en la moneda
nacional cubana me-
diante el Decreto-Iey
147 del Consejo de
Ministros de la Repu-
blica de Cuba, que es-
tablecio la acuiiacion a
partir de ese aiio y
aiios subsiguientes de
monedas de ora de
curso legal, en piezas
de 1, 1/2, 1/4, 1/8 y
1/10 de onza, en cali-
dades BU y proof; tambien en tipo
pied fort en ambas calidades. EI di-
sella estuyo a cargo de Eduardo
Belizario Alvarez, el cual logro una
similitud casi perfecta con el diseiio
utilizado para las series de 1915 y
1916. Estas monedas bullion tam-
bien se acuiiaron en los aiios 1989-
1990; Cuela serie mas amp Iia par ha-
ber abarcado un total de 60 piezas,
se conocio como Patria y Liber-
tad y tuvo un caracter muy limita-
do. Ademas, en el aiio 1988 Cueacu-
iiada una moneda de laton con el
busto de Jose Marti, con valor fa-
cial de un peso. Igualmente se acu-
iiaron dos monedas como ensayo,
una en ora y otra en plata, 5 piezas de cada una, en 105
momentos en que se realizaban las pruebas previas co-
rrespondientes al inicio de la emision de estas piezas.

Para conmemorar el XXX Aniversario del Triunfo de
la Revolucion, se emitio en 1989 una serie compuesta por
tres monedas, una de las cuales vincula la figura de Marti
con la de Fidel Castro, par ser el ideario martiano el que
sembro pautas e hizo que los jovenes del Centenario, en-

tre los cuales se encontraba
Fidel, se inspiraran en la pro-
fundidad de su obra basta
hacer realidad el sueiio del
apostol independentista. Des- ..
plieS de 30 aiios de haberse
alcanzado el triunfo, festeja-
mas esteacontecimiento plas-
mando ambas figuras en una
moneda, serierealizadaen ora
y plata proof like, plata BU y
en metal bajo. Con igual dise-

iio serealizaron cuatro en-
sayos: dos en plata BU y
con diferentes pesosy dia-
metros, y dos en ora BU.

Por la destacada par-
ticipacion de Marti como
representante de la Repu-
blica del Uruguay en la
Conferencia Monetaria
celebrada en Washing-
ton en 1891, donde se
opuso con sus sabias re-
flexiones a la adopcion
de una moneda comun
de plata para las nacio-
Des de America, y gana-
da esta batalla, es que a

los cien aiios de este acontecimiento
se acuiio en plata proof una mone-
da conmemorativa con la efigie de
Marti, la cual rememora este hecho.

A solicitud del Banco Nacional de
Cuba, en 1992 la Casa de la Moneda
realizo para la circulacion ordinaria
la pieza de un peso con el bus to de
Marti rodeado de un marco mutila-
do, la cual Cueconfeccionada en ABS
(acero blindado dorado) en calidad
BU; para el coleccionismo se reali-
zo una pequeiia cantidad en proof.
Esta moneda de curso legal se vol-
via a acuiiar en 1994 y abarcara
tam bien aiios subsiguientes.

Con la moneda Bolivar y Marti
-padres del americanismo- se inicia en 1994 la serie Pro-
ceres de nuestra America, diseiio que vincula la figura
de Jose Marti y la de Simon Bolivar en la idea comun de
la gran patria hispanoamericana. Esta pieza tiene la carac-
teristica de haberse realizado en algunas variantes, en dife-
rentes calidades y ley, en ora, plata y piedfort; ademas, se
hicieron dos ensayos en ora y dos en plata.

E
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El 25 de marzo de 1895, en Montecristi, Republica

Dominicana, es redactado y firmado par Jose Marti, prin-
cipal organizador de esta gesta independentista, y firma-
do tam bien par el Generallsimo Maximo Gomez, jefe
militar de esta contienda, un documento historico deno-
minado Manifiesto de Montecristi, donde se expresan los
principios rectores de la Guerra Necesaria recien iniciada
el 24 de febrero de est ana. Al conmemorarse el centena-
ria de este documento, la Casa de la Moneda de Cuba
emitio en 1994 una moneda en ora , plata proof y

,piedfort, donde aparecen ambos patriotas en campana.
En Republica Dominicana, en marzo de 1995 tambien
rue lanzada una medalla par esta efemeride, en el marco
del amplio programa de actividades desarrollado en est
pais par tan gloriosa fecha; esta pieza rue acunada en Cuba
en ora, plata y metal bajo y vincula las figuras de Jose
Marti y Maximo Gomez, pro ceres cimeros de esta gesta
independentista.

En ocasion de cumplirse el 19 de mayo de 1995 el
centenario de la caida en combate del Heroe Nacional
Jose Marti, muerto en plena campo de batalla a casi tres
meses de haberse iniciado la guerra y a mas de un IDesde
haberse sumado al comb ate, se realizo la acunacion de
una moneda en ora, plata y metal baja, pieza que presenta
como motivo central la efigie de Marti y al fonda, un
mambi a caballo, en posicion de comb ate y la bandera
cubana ondulante.

En ocasion del ani-
versario 150 del natalicio
de nuestro Heroe Nacio-
nal Jose Marti, se emitio un
nuevo billete de 1 peso, con-
memorativo de estaefemeride.
Estebilletetiene un tamano de
150 x 70 mill. En su anverso
presenta la efigiedeJose Marti
a la derecha del billete. Mues-
tra una orla en el centro, con
el numero 1 y la palabra
PESO superpuesta.

Su disenoincluyeun motivo
alegorico formado par un
pergamino, con la leyenda
150 ANlVERSARIO DEL
NATA,UCIO DE' JOSE
MARTI, la rosa blanca,y un
tinterocon supluma, enelcen-
tro inferiorIzquierdo.El reverso
contiene una vineta alegorica
con la Casa Natal de Jose
Marti.

El color del billete es ver-
de olivo, la marca de agua
refleja la efigie de la heroina
cuban a Celia Sanchez
Manduley. LIeva un hila de
seguridad, microim presQ
con la leyenda PATRIA 0
MUERTE.

Las fibrillas de seguridad
son de color rojo y azul, vi-
sibles a simple vista, yama-
rillas, visibles a la luz
ultravioleta, diseminadas por
toda la superficie del billete.

-- - -.-- -
Para conmemorar el Centenario de la Guerra Necesa-

ria y a peticion de la Collision Nacional creada para re-
memorar todos aquellos hechos ocurridos entre 1895 y
1898, asi como las figuras mas relevantes de esta gesta
independentista, rue acunada una moneda con ellogotipo
que simboliza esta conmemoracion, donde aparecen los
siguientes adalides independentistas: Jose Marti, Maximo
Gomez y Antonio Maceo, en plata y cobre patinado,
culminando asi una de las etapas mas importantes de esta
efemeride. Par ultimo y para conmemorar el1O6 aniver-
sarlO de su muerte, se ha emitido una moneda en plata
proof y ora proof, con denominaciones de diez y cien
pesos respectivamente, la cuallleva en su anverso la esta-
tua del apostol, erigida en el Parque Central de Ciudad de
La Habana.

Cuando escribiamos este articulo estabamos a pocos
dias de conmemorar el 150 aniversario del nacimiento
del apostol y aprovechamos para conversar con Juan Jose
Castellanos, director de la Casa de la Moneda de Cuba, el
cual a una pregunta nuestra nos confirmo que proyecta-
roll acunar una moneda en ora y plata con la efigie de
Marti para conmemorar tan significativo acontecimiento.
"Homar honra", dijo el Apostol, y es justa afirmar que
SNmemoria ha sido homada a traves de los alios con la
acunacion de bellas e interesantes monedas.

* Numismatico

- ..- --"I

La numeracion va en raja,
en tan to las micro-
impresiones que Forman par-
te de la red de seguridad lle-
van un microtexto continuo
con la leyenda BANCO

CENTRAL DE CUBA
UN PESO situado en la
parte superior, inferior y la-
teral derecha del anverso y
en la parte inferior y lateral
derecha del reverso.

I
~I

. _J
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SUIOS WEB CON
MICROSOFT
FRONrPAGE SIN
PROBLEMAS

Evan Callahan

Presenta una nueva for~
ma de cliagnosticar y solu-
cionar 10s problemas cua11~
do se crean paginas web.
Esta organizado en forma
de guia, que perrpite allec-
tor consultar rapidamente
los temas que son de su
inten~s; cuenta con paginas

de soluciones y ademas, contiene consejos y sugerencias
que pueden resultar litiles para crear paginas web.

TRANSNAO 0 NALIZAOON
y

DESNACIONAlJZACION.
ENSAYOSSOBREEL

CAPITALISMO
CONTEMPO &\NEO

Rafael Cervantes
Martinez; Felipe Gil Cha-
~izo; Roberto Regalado
Alvarez; Ruben Zardoya
Loureda

Introduce al lector en
la investigacion sobre el
desarrollo y la metamor-
fosis del capitalismo
contemporaneo. Explica
en que consiste y como se presenta la globalizacion
capitalista, la transnacionalizacion del capitalismo
monopolista de Estado, el monopolio transnacional
y la Ley general de la acumulacion capitalista. Se
tratan otros temas de gran importancia relaciona-
dos con 10 expuesto anterior mente.

ADMINISTRACION
BAN CARlA

Howard D. Crosse;
George H.Hempel

Ellibro esta organiza-
do en cuatro partes fun~
damentales, donde se des-
criben las funciones de la
bancacomercial, la estruc-
tufa bancaria, los riesgos
bancarios y la administra-
cion de la estrtlctura de

capital del banco; rambleD
se precisan temas relacio-
nados con la liquidez, el
qedito,Ja ca):tera de inver-
SlantS yla auditoria.

ELFONDOMONETARIO
INTERNACIONAL
ESTRUCTURA,
EVOLUCIONY
ENMIENDASASU
m NVENI0
CONSTITUTIVO

Ramon A. Crazut

Constituye una obra di-
dactica, que proporciona
una vision actualizada Vsin-
tetica de esa importante or-
ganizacion internacional,
tanto en sus aspectos juri-
dicos, como economicos.
Tambien contiene infor-

macion sabre algunas organizaciones internaciona-
Its, en especial, las de caracter monetario y finan-
citro, asi como acerca del papel del Fondo
Monedrio Intemacional en el proceso de
globalizacion de la economia.

LA INTEGRACION
LATIN OAMER! CANA.

ENTRE EL
REGIONALISMO

ABIERTO Y LA
GLOBALIZACION

Jose Briceno Ruiz; Ana
Madeny Bustamante

Reline opiniones dadas
par especialistas de univer-
sidades de diferentes pai-
ses, los cua1es abordan te-
mas relacionados con la

evolucion reciente y las
perspectivas del regionalis-
mo latinoamericano, asi
como su vinculacion con el proceso de globalizacion. Se
bact una evaluacion historica del regionalismo en Ameri-
ca Latina desde la decada del cuarenta basta nuestras dias.
Analiza las perspectivas de integra cion entre los raises del
CAN (Comunidad Andina de N aciones) y del
MERCOSUR, entre otras aspectos de interes.

PROGRAMACION
AVANZADADE UNIX

Jose M Callosa

affect una descrip-
cion de Unix con una

perspectiva prafesional.
Describe los concertos
basicos, las operaciones
y ordenes para la co-
flexion con el sistema.

Trata la cuestion esped-
fica de la entrada V salida
interactivas en el ~ntomo
Unix con la libreria cur-
ses. Tambien se abordan

otras temas importantes relacionados con la pragra-
macion, y al final de cada capitulo se induyen ejercicios.
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CENTRO DE INFORMACIONBANCARJAY ECONOMlCA

Dentro de su estructura organizativa el Banco del sistema en los campos de la economia, las

Central de Cuba cuenta con el Centro de finanzas, las estadisticas y la Informatica.
Informacion Bancaria y Economica (CIBE), CUrD At d

' d t
'
d t £ d d, , , en len 0 a su con enl 0, es e on 0 rue e

ObJetlvo fundamental es garantlzar a todo el " ,

Sistema Bancario Nacional (SBN) informacion conslderarse patnmomo de la banca cubana. EI
sober tematicas economicas, financieras, bancarias CIBE se encuentra enfrascado en el

yotras, tanto de Cuba como del mundo. perfeccionamiento y la automatizacion de sus

El centro poser un variado y rico fondo servicios en correspondencia con 10s cambios
bibliografico, noticioso y factografico en diferentes . ' d I

'
b

'
b

t ( 1 CDROM t )
'

d expenmenta os en e sIstema ancano cu anD en
sopor es pape, , e c. , que sIeve e apoyo
para la toma de decisiones, investigaciones y la los ultimos anos, con el surgimiento de nuevas
superacion tecnico-profesional de los especialistas institu<:iones y servicios bancarios.

WfORMAC/ONPERllNENTfOP()R~/,VA VFf/C4Z

Nuestro centro dedica una especial atencion a la
seleccion y adquisicion de nuevas publicaciones,
mediante diversas vias y soportes, tratando de que estas
esten estrechamente vinculadas con los problemas y
larras que tiene ante si un sistema bancario moderno y
eficiente, Desde 1999 el centro es eI responsable de la
administradon de los sitios web del Banco Central de
Cuba (intranet e Internet), Ha priorizado la
distribucion de toda la informacion y servicios en la
Intranet y extendera sus servicios conectando la red del
BCC con las del sistema bancario, Mientras se logra
este objetivo, toda aquella informacian que sea posible
enviar pOTconeD electronico se distribuye a los
integrantes del Sistema Bancario Nacional pOTesa via.

Resumen Informativo: Sumario diario de las
noticias economico-financieras mas
importantes publicadas en diferentes Fuentes
internadonales a traves de Internet, Reuters y
agencias de noticias.
Noticias: Notidas internacionales y sintesis de
articulos fundamentalmente bancarios,
economicos, politicos y financieros,
Informacion senal: Listado bibliografico
semanal con las prindpales informaciones
incorporadas a nuestra base de datos y rondo
bibliografico,
Traducciones : Equipo de Traductores e
Interpretes que satisfacen solicitudes de
servicios de traduccion e interpretacion en los
idiomas ingles, £ranees y ruso, Las traducciones Si esta conectado a la red del

en otros idiomas se garantizan mediante la BCC Ud, puede acceder a
contratacion de espedalistas del Equipo de t' 'c ' , t

' d I' " Dues ra mlOrmaclOn a raves e
SerVlCIOSde Traductores e Interpretes (ESTI), , ,
Localizacion de informacion en bases de datos web: http://ohmpo/Clbe
locales 0 remotas, mediante eI acceso a cedes POTel contrario, si Ud,
nadonales, internadonales e Internet. pertenece al sistema bancario,
Prestamo y circulacion de publicaciones de pero no tiene acceso a la red del
acuerdo con los perfiles de interes establecidos. BCC

'
I

' '
t d I d

' "

d
, " , pur V1ar su so 1CIu a a lfeCClOn e

Sala de lectura y serVlCIOSde referenCla ' I CIBE@b d'

d t d I
especializada. e-m~l ,: ,c.gov,cu y lsponer eo os os
Distribucion de informacion de Internet a la servlclOs que bnnda nuestro centro,
Intranet del Banco Central de Cuba (sitio web 5i Ud, desea conoeer semanalmente las nuevas
del BCC). adquisiciones ineorporadas a la base de datos del

Pun to de Internet: local provisto de cinco PC centro, envle un mensaje a: biblioteca@bc.gov,cu y
para acceso a Internet. 'b I TA '

d
1C . b

'

l
'

d I d ,., escn a en e asunto: AL , a parhr e ese momento
E IBEesta responsa I 1za 0 con a e 1Clony , . " . , . '
distribucion trimestral de la Revista d~1 reClblfa esta mformaclOn de forma automahca. ~
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Banco Central de Cuba lacualsepubhca ~ ,
de~d~ .el ano 1~98. Esta 'con~iene art~cul?s de Banco Central de Cuba. Centro de In(prmaci°l!, Bancaria y
anabs~s fi~anc1eros, bancan?s y leg1slah;os, Economlca. Cuba 410 el Amarguray L:ampariUa; Codigo
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Aspectos de la
politica IT'I

en la economia cub an a
Pavel Vidal Alejandro*

L Banco Central de Cuba, al igual que sus
homologos en otros paises, tiene la responsa-
bilidad de controlar la cantidad de dinero que
circula en la economia. Esta tarea correspon-
de historicamente a los bancos centrales, a par-
tir de la evolucion que ha sufrido el dinero.

Cuando la sa!, el ora, la plata 0 cualquier otro
bien cumplian en las economias las funciones de media de
pago, unidad de cuenta y deposito de reserva, la cantidad de
dinero estaba determinada par las disponibilidades realesde
estos productos. Par ejemplo, se tiene conocimiento de que
la civilizacion aztecautilizaba en sus mercados la semilla del
cacao como media de pago. En este caso, una muy buena
cosecha 0 el mejoramiento en la tecnologia del cultivo
incrementaban la oferta monetaria; par el contrario, una tem-
porada de sequia 0 una plaga que afectara el cacao condu-
clan a una disminucion de la cantidad de dinero.

Sin embargo, a partir de la creacion del papel moneda
y la aparicion del dinero fiduciario (sin valor intrinseco) se
hace necesario que alguien determine la cantidad de dine-
ro que va a circular en la economia, plies ya no existe
ningun mecanismo endogeno, vinculado al sector real, que
10 haga. Esta responsabilidad ha sido delegada a los ban-
cas centrales. Para los aztecas la cantidad de dinero estaba
en mafiaS de la naturaleza; ahara esta variable en las dis-
tintas economias esta en las mafiaS de las personas que
trabajan en los bancos centrales.

Muchas teorias se hall desarrollado explicando cual es
la cantidad de dinero que debe circular en la economia,
como el banco central debe controlar la oferta monetaria
y que objetivos finales se debe proponer, es decir, como
debe operar la politica monetaria. Para algunos, el hecho
de que el banco central pueda fijar la cantidad de dinero
representa una oportunidad de influir sabre la produc-
cion de bienes y servicios; para otros es solo una respon-
sabilidad que debe ser bien cumplida, con el fin de clade
estabilidad a la economia.

En los alios treinta el economistaJohn Maynard Keynes
planteo que en periodos de baja actividad economica el
banco central debia aumen tar la cantidad de dinero para
bajar las tasas de interes (a partir del motivo especulacion
para demandar dinero), y estimular asi la demanda de
inversion y consumo, con 10 cual se verla beneficiada la
produccion y el empleo. Pero se empezo a observar que
las economias que aplicaban politicas monetarias
expansivas presentaban altos niveles de inflacion. Desde
la academia muchas criticas se hall hecho a los postulados
keynesianos; estas destacan la relacion entre la cantidad de
dinero y los precios, y llaman la atencion sabre 10perjudi-

E
cial que puede resultar la inflacion para las economias.

Actualmente, los bancos centrales se debaten entre al-
canzar niveles de produccion y empleo altos, y mantener
la inflacion baja. Par 10 general, los bancos centrales no
abandonan par completo ninguno de estos objetivos; solo
establecen determinadas prioridades sabre uno u otro.

Desde los aDOSnoventa una parte importante de los
bancos centrales ha transitado bacia el esquema pe politi-
ca monetaria conocido como inflation targeting.Este tiene
como uno de sus rasgos distintivos priorizar, par sabre
el objetivo de produccion y el empleo, el objetivo de in-
flacion, que en estos casas es una meta explicita de creci-
mien to porcentual de los precios.

EL BANCO CENTRAL DE CUBA.
RELACION ENTRE LA CANTIDAD DE
DINERO Y LOS PRECIOS

r

En el articulo tres del Decreto-Ley No. 172 se definen
legalmente los objetivos de la politica monetaria del Ban-
co Central de Cuba:

"El Banco Central de Cuba tiene par objeto velar par la establ~

lid ad del poder adquisitivo de la moneda nacional, contribuir al

equilibria economico y al desarrollo ordenado de la economia... "
Se observa que legalmente los objetivos de la politica mo-

netaria no se reducen a la estabilidad de la moneda, sino que
queda abierta la posibilidad de influir sabre variables reales
como la produccion y el empleo. Legalmente el banco cen-
tral no se ata a un objetivo final de inflacion.

Dentro del ejercicio de la politica monetaria el Banco
Central de Cuba se ha preocupado en la practica par el
agregado monetario MIA (liquidez en poder de la po-
blacion)l. Entre 1990 y 1993 se produjeron en nuestra
economia crecimientos importantes en los precios y
devaluaciones del tipo de cambia, debido al incremento
acelerado del agregado MIA y a la caida del Producto
Interno Bruto (PIB) que tuvo lugar durante esos aDOS(ver
graficos 1 y 2). Para contrarrestar esta situacion, en un
primer momenta se establecieron las llamadas medidasde
saneamientofinanciero, las cuales contrajeron la liquidez en
poder de la poblacion en 1994 y 1995. Despues se ha
tratado de que esta no sobrepase niveles que pongan en
peligro la estabilidad monetaria y nos regresen a la situa-
cion vivida a inicios de los noventa. El objetivo final que
aparece implicito en las decisiones de politica monetaria
es la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda. El
banco central se preocupa par que los incrementos en la
cantidad de dinero puedan afectar los niveles de precio.

Teoricamente, la relacion entre la cantidad de dinero y

- -

f Los agregados monetarios representan las diferentes mantras de medir la cantidad de dinero en la economfa (para revisar la definicion de los agregados monetarios de la

economfa cubana ver Informe Economico 2001, BGG).
~
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Grafico 1
Evolucion del M1A
(Millones de pesos) 20000

Grafico 2
Evolucion del Pie real
(base 1981 millones de pesos)
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Fuente: Banco Central de Cuba y Oficina Nacional de Estadfstica (ONE).

el nivel de precio esta bien fundamentada. La mantra mas
clara de verla es mediante la ec;uacion cuantitativa del di-
nero:

MV=PY

M: cantidad de dinero.
V: velocidad de circulacion del dinero.
P: nivel de precios.
Y: nivel de produccion.

La ecuacion cuantitativa del dinero es una identidad
contable, par 10 que se cum pIe para todas las economias.
En ella se expresa una relacion positiva entre la cantidad
de dinero y los precios: cuando erect M deben crecer los
precios; si disminuye la cantidad de dinero, tam bien de-
bell disminuir los precios. Sabre esta identidad se hall for-
mulado multiples teorias, segun las variables que se consi-
derail dependientes y las que se consideran exogenas. La
mas conocida es la teoriacuantitativa deldinero,la cual plan-
tea que la velocidad de circulacion del dinero es constante
y que el producto se determina en el sector real de la
economia, par 10 que un incremento de la cantidad de
dinero conducira a un au-
menta de igual propor-
cion en los precios: la
e!asticidad de los precios
frente a los movimientos
de la cantidad de dinero
es igual a 1 (mas adelante
veremos que esta teoria
no partee cumplirse en
nuestra economia).

Un ejercicio util para
el caso cubano stria mo-
de!ar econometricamente
la relacion entre estas va-
riables. Sin embargo, no
se cuenta con datos sufi-
cientes para construir un
modelo que permita rea-
lizar inferencia estadistica, -0.2
par 10que nos limitaremos
a observar la informacion

disponible sabre estasvariables, calcular algunas medidas es-
tadisticas basicasy enunciar las relaciones teoricas que sepue-
den suponer, partiendo del conocimiento de las particulari-
cladesde la economia cubana.

La re1acion positiva entre la cantidad de dinero y el
Dive! de precios en nuestra economia se observa cuando
se comparaJ,1lO5 saIdos de! agregado MIA con los datos
anuales del Indice de Precios al Consumidor (IPe), desde
1981 hasta el200 1.Asi, inicialmente calculamos las corre-
laciones cruzadas (grafico 3), las cuales permiten conocer
si existe alguna relacion entre estas variables. Con eUo es-
tamO5 midiendo tanto la correlacion contemporanea (en
el mismo ano), como la correlacion con rezagos, tenien-
do en cuenta que la relacion entre e! dinero y los precios,
par 10 general, demora un tiempo en manifestarse com-
pletamente (los aumentos presentes en la cantidad de di-
nero no solo pueden influir en la inflacion de este ana,
sino rambleD en la inflacion de 105proximos anos). En el
grafico 3 aparecen el coeficiente de correlacion con tem-
poraneo y los coeficientes de correlacion entre la varia-
cion de la cantidad de dinero y la inflacion de un ano
hacia delante, de dO5anO5hacia delante, hasta 11 anos.2

Se puede ver que el IPC y el agregado MIA se relacio-

Grafico 3

Correlacion cruzada entre el PIC y el M1 A
(am bas series preblanqueadas y en
transformaciones estacionarias)
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Gratico 4
Relacion entre el PIC y el M1A
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Fuente: Banco Central de Cuba y Oficina Nacional de Estadistica (ONE).

2EI coeficientede correlacionpuede tamar ,;aloresentre -1y 1. Si es mayor que cero,indica una relaci,5npositiva entre las z;ariables;la correlacionsera negativa si es menor que
cero. Mientras mas cerea de 1 se eneuentre este eoeficiente, mayor sera la relaTion entre las ,;ariables. La funeion de correlacion cruzada estaformada par el coefieiente de corre1aci,)n

contemporaneo y IDscoeficientes de correlaeion en los distintos rezagos; tiene la slj;uiente expresion:

ccf~ covarianzacruzada ~ Ley, - y)eXH -:;:)/n
. -Jvarianzas -Jvarianzas

La correlaeioncruzada tieneel incon.venientede que estacontaminada par la estructurade autocorrelacionde la serif x, por eso.Iedebt blanquear la serif x (cDrwertirlaen un
ruido blanco)antes de calmlar lajimcion de correlacioncruzada con lasy. Ademas, .Iesugieretrabajar con las tran.\jormacionesestacionariasde las 7;ariables.
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nan, sabre todo, con rezago de un ana. El coeficiente de
correlacion contemporaneo es de 0.32 y el de un rezago
es de 0.41 (muy cercano a la banda de confianza3), con 10
cual se debe esperar que los incrementos de la cantidad
de dinero se reflejen fundamentalmente en los precios
despues de transcurrido un ana.

En el grafico 4 queda mas visible la relacion con reza-
go de un ana entre estas dos variables desde el ana 1981
hasta el2001. Se ubi can en el grafico las 20 observaciones
disponibles de estas dos variables, Jande cada punta re-
presenta la tasa de variacion del MIA en el ana t-l y la
tasa de variacion del IPC en el ana t. Asi, se observa que
cuando ha crecido poco la cantidad de dinero, el proxi-
mo ana la inflacion ha sido baja; y cuando la tasa de
crecimiento del MIA ha sido superior, la inflacion ha sido
alta en el proximo periodo. La mayor cantidad de pun-
tos esta ubi cada Jande la tasa de crecimiento de la canti-
dad de dinero y del IPC es mas cercana a cera. Si se traza
una linea de regresion que recoja la relacion media entre
estas variables, se obtiene una pendiente positiva signifi-
cativa.

Por tanto, a partir de la informacion disponible se de-
muestra que el Banco Central de Cuba tiene motivos para
preocuparse par mantener el crecimiento de la cantidad
de dinero controlada, plies en caso contrario se crearia
inflacion en la economia.

El analisis anterior se ha hecho con estadisticas de la
poblacion (MIA e IPe). En cambia, existen razones para
pensar que en el sector empresarial la relacion entre la
cantidad de dinero y los precios es mucho mas debi14. La
economia cubana se pudiera dividir en dos sectores, po-
blacion y empresa, Jande los impactos de la politica mo-
netaria son marcadamente distintos. Sabre este tema co-
mentamos en el proximo acapite.

VELOCIDAD DE CIRCULACION DEL
DINERO Y EXCESO DE LIQUIDEZ

Dada las caracteristicas de la economia cubana, cabria
esperar que no todos los movimientos de la cantidad de
dinero se pasen a los precios. No parece que en nuestra
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economia la elasticidad de los precios frente a variaciones
de la cantidad de dinero sea igual a 1, es decir, la veloci-
dad de circulacion del dinero no es constante.

Si se calcula la velocidad de circulacion del dinero, di-
vidiendo el PIB a precios corrientes par el agregado
monetario MIs (grafico 5) 0 por el agregado MIA (gra-
fico 6), se observa una reduccion importante de esta va-
riable a partir de 105anos 906. En economias de mercado
una reduccion de la velocidad de circulacion del dinero se
interpretaria como un aumento de la demanda por dine-
roo En la economia cubana, dada la segmentacion de los
mercados y las regulaciones sabre los precios, esta varia-
ble nos confirma la hipotesis de que en los anos 90 se
acumularon importantes excesos de liquidez a partir de
los desequilibrios monetarios existentes7. En este perio-
do el dinero crecio mucho mas que el que necesitaba la
economia, debido al nivel de actividad economica, par 10
que se acumulo y se mantuvo inmovil, balDelcolch6nde las
personas, en las cuentas de ahorro de la poblacion y en las
cuentas corrientes de las empresas.

Hasta ahara podemos resumir 10 que hemos vista de
la siguiente manera: cuando el Banco Central de Cuba
emite mas dinero que el que se fequiere, dado el nivel de
actividad economica, esto se refleja en incremento de los
precios, pero tambien se acumulan excesos de liquidez en
la economia (diminuye la velocidad de circulacion del di-
nero) 8. Es decir, para un nivel dado de produccion la
ecuacion cuantitativa del dinero se ajusta por la velocidad
y par los precios, ante una politica monetaria expansiva:

i Mxt V =i PxY
Partiendo de las estadisticas disponibles no hay forma

de separar cuanto de esta reduccion de la velocidad de
circulacion del dinero corresponde al sector empresarial
y cuanto al sector de la poblacion, debido a que el calculo
de esta variable se hace a partir del PIB, el cual recoge el
nivel de actividad economica y los precios de toda la eco-
nomia.

No obstante, tomando en cuenta las distintas caracte-
risticas del sector de la poblacion y del sector empresarial,
se puede deducir que en cada uno de ellos la velocidad y

3 La banda de confianza estafarmada par dos Vices la desviacion estandar.

4 No esposible calcular isla relacion, debida a que las estadisticas del agregado M 1 (que incluye 10.1activos de las empresas) .16/0estan disponibles desde el ana 1989.

5 El agregado M 1 .Ieobtiene sumandole al agregado M 1A las cuentas corrientes de las empresas.

6A partir de la ecuacion cuantitativa del dinero .Ieobtiene la siguiente expresion para la velacidad de circulacion del dinero: ecuacion, V ~~ ~~

7 Hay muchas trabajos publicadas que han planteado la presencia de excesos de liquidez en nuestra economia a partir de 10.1anas naventa.

S Este finomeno entraria dentro de 10 que en la teoria economica .Iecon ace como inflaci6n reprirnida.
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los precios no se ajustan de la misma forma. Un analisis
solo para la poblacion mostraria un men or ajuste de la
velocidad y un mayor ajuste de precios, y 10 contrario en
las empresas.

En la poblacion hay mercados que Forman sus precios
par oferta y demand a, existe un mercado cambiario y hay
mas de una opcion Jande colocar los recursos financieros
(efectivo, cuentas corrientes, cuentas de ahorro y deposi-
tos a plaza fijo). Estas caracteristicas permiten que cuan-
do la cantidad de dinero erect mas de 10 necesario, la
poblacion pueda ajustar sus saIdos monetarios a su de-
manda de dinero. Cuando aumenta la cantidad de dinero
en poder de las personas, estas tienen la opcion de au-
mentar sus depositos bancarios, ir al mercado de bienes a
comprar mas productos, 0 al mercado cambiario a com-
prar divisa (Ias dos ultimas acciones ejercen presiones
intlacionarias). Los desequilibrios en el mercado moneta-
ria se pasan al mercado de activos financieros, al mercado
de bienes y al mercado cambiario, 10 que conduce a ma-
fortS variaciones en los precios y a menores cambios en la
velocidad de circulacion del dinero.

Par el contrario, en el sector empresarial existe un ma-
yor control de precios, mayor segmentacion de merca-
dos, hay control de cambia y no se tienen alternativas de
activos financieros (solo las cuentas corrientes), 10que con-
duce a que los desequilibrios en el mercado monetario se
queden en este mismo mercado y no se pasen a otros
(mercado de bienes, cambiario y de activos financieros),
por 10 que no se ejercen presiones intlacionarias y dismi-
nuye la velocidad de circulacion del dinero.

RELACION ENTRE LA CANTIDAD DE
DINERO Y LA PRODUCCION

En los graficos 7 y 8 se analiza empiricamente la rela-
cion entre la cantidad de dinero y el PIB real (datos anua-
les desde 1981 hasta el 2000), de la misma mantra en que
10 hicimos con el IPc. Con estos datos no es posible
aceptar una relacion positiva entre estas variables. En la
correlacion cruzada ningun coeficiente de correlacion po-
sitiva se acerca a la banda de confianza, y la correlacion

, contemporanea entre estas variables es significativamente
negativa (sobrepasa la banda de confianza). Si se plotean
en un grafico la tasa de variacion del MIA en el ano t y la

Grafico 7
Correlacion cruzada entre el Pie
real y el M1A
(am bas series preblanqueadas y en
,transformaciones estacionarias)
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tasa de variacion del PIB en el mismo ana, se puede ver
que estasvariables no tienen una relacion positiva; si se I A
traza una linea de regresion que recoja la relacion media ili
entre .estas variables, 10 que se obtiene es una pendiente II ~
negatlva. ~

Por tanto, la evidencia empirica no indica que en la ~

economia cubana, al incrementarse la cantidad de dinero, [b
se estimule la produccion, y tampoco que al contraerse I D

se afecte la actividad economica. §
Una de las razones que explicarian no haber encontra- Ddo una relacion positiva entre la cantidad de dinero yell

PIB es que estamos utilizando el agregado MIA, el cual
I

~
solo incluye los activos monetarios del sector de la po-
blacion. '

De este modo, se puede pensar que si el banco central
comenzara a controlar no solo el agregado MIA, sino
tambien el agregado Ml (el cual incluye los activos mo-
netarios en pesos de las empresas, ademas de los de la
poblacion9) y disminuyera la participacion del dolar a fa-
vor de la moneda nacional en las relaciones
interempresariales, entonces la relacion entre la cantidad
de dinero y el nivel de produccion empezaria a ser
significativamente positiva.

Otra variante es fijarse en el agregado M3, que incluye,
ademas, los activos en dolares. Pero esto no tendria uti-
lidad para la politica economica, pUtSel banco central no
determina la cantidad de dolares que circulan en la eco-
nomia; el agregado M3 nunca podria ser un objetivo de
politica monetaria.

En cualquier caso, en ningun momenta deberiamos
esperar una relacion positiva entre la cantidad de dinero
y la produccion con la significacion que tiene en econo-
mias de mercado, Jande la demanda juega un mayor
papel dentro de las decisiones de las empresas y tienen
mayor cabida los mecanismos de transmision descritos
par Keynes.

Ahora bien, dun cuando los datos no indiquen una
correlacion positiva entre el agregado MIA y el PIB, no
partee apropiado que descartemos por completo los im-
pactos que la politica monetaria en el sector de la pobla-
cion pueda teller sabre la produccion. Es razanable su-
paller algun tipo de vinculo entre estas variables. Sabre
todo, cabe esperar que una politica monetaria contractiva

~

Grafico 8
Relacion entre el Pie real y el M1 A
rezagado un ano
(am bas series en primera diferencia de log
logaritmo)

g;! 0.1
a..
C1)

"C
s:::

:S! 0.0
u
co
.;::co
>
C1)-0.1"C
co
III
~

-0.2

-0.3.
-0.2 0.1-0.0 0.2-0.1 0.3

Tasa de variac ion de M1 A

Fuente: Banco Central de Cuba y Oficina Nacional de Estadfstica (ONE).

[ 9 No estan disponibles estadfsticas suficientes ~ara~ver~~ar la relaci6n entre el M~Y el PIB.



BCC 6REVIST A DEL BANCO CENTRAL DE CUBA -- - ----
deba, en alguna medida, afectar la actividad economica.

Despues de lograrse contener la inflacion en el ano
1994, a partir de la reduccion y control del agregado MIA,
la deflacion ha estado presente en la economia cubana.
Posterior a este ana, en nuestras estadisticas del IPC se
~an observado tasas de variacion negativas en cinco oca-
SlOnes.

Tabla 1. Evolucion de la inflacion

Fu"'" Bm,coC"traldeD,boyOficmoN"io,,1 de Estadisbco. (ONE)

Es cierto que muchos de los precios que forman nues-
tro IPC corresponden a empresas del Estado, Jande no
tend ria que ser tan directa la relacion entre precios y acti-
vidad economica, debido a que sus producciones obede-
cell a un plan y pueden recibir subsidios del Estado si
incurren en perdidas. Pero dentro del IPC hay tambien
precios que afectan a productores privados y cooperati-
vas.

Este tipo de agente economico tiene mayor autono-
mia para decidir sabre su nivel de produccion a partir de
las distintas informaciones de demanda, costas y rentabi-
lidad. De este modo, una disminucion de los precios de
los bienes finales, al afectar su rentabilidad, puede condu-
cir a una reduccion en el nivel de produccion. Es muy
dificil no pensar en una curva de oferta de pendiente po-
sitiva con respecto a los precios en productores privados
y cooperativoslO. Par esta via, una politica monetaria
contractiva que neve a la deflacion podria afectar la pro-
duccion.

En este senti do, es necesario observar detenidamente
en los proximos anos el ritmo de crecimiento de la canti-
dad de dinero y su efecto sabre los precios. Pueden ser
tan perjudiciales las altas tasas de inflacion como la
deflacion. Estudios teoricos y empiricos realizados indi-
can que una pequena tasa de inflacion estable en el tiem-
po, parece ser 10 mas saludable para el funcionamiento
de las economias.ll

La inflacion negativa observada en los ultimos anos en
nuestra economia responde, en parte, a la politica pro-
movida inicialmente par el gobierno para aumentar el
poder adquisitivo de los asalariados y pensionados. Se ha
tratado de aumentar el salafia real, reduciendo los pre-
cios de los bienes y servicios en pesos. Sin embargo, seria
preferible continuar la politica actual, Jande se incrementa
el poder adquisitivo de las personas de bajos ingresos con
aumentos en sus ingresos nominales, dad os los costas que
la deflacion pudiera ocasionar a la economia.12

CONCLUSIONES

A partir de la informacion disponible se evidencia en
nuestra economia una relacion positiva entre la cantidad
de dinero y los precios. No asi entre la cantidad de dinero
y la produccion. Sin embargo, no se deberian descartar
completamente los efectos negativos que puede teller la
deflacion sabre la actividad economica.

..--
Una propuesta para objetivo final de la politica mone-

taria en la economia cubana en los proximos anos pudie-
ra ser la siguiente: el Banco Central de Cuba como res-
ponsable del control de la cantidad de dinero fiduciario
en la economia, se debe proponer alcanzar todos los anos
valores reducidos (de un digito), pero positivos en el in-
cremento de los preciosl3. Con esto Ie brindara estabili-
dad a la economia y, ademas, evitara el peligro de que la
deflacion afecte la actividad economica14. Esta politica
debe ir acompanada de incrementos periodicos en los
salarios nominates, con el fin de ajustar los salarios reales,
siempre que la productividad del trabajo 10justifique.

Al perseguir este objetivo final, el Banco Central de
Cuba debe teller presente dos particularidades de la eco-
nomia cubana, que pueden complicar la implementacion
de la politica monetaria. Primero, no todos los movi-
mientos de la cantidad de dinero se pasan a precio; se
pueden acumular excesos de liquidez (la velocidad de cir-
culacion del dinero no es constante). Segundo, hay dos
sectores en la economia, poblacion y empresas, Jande la
relacion entre la cantidad de dinero y los precios, y entre
esta y la produccion, puede ser marcadamente distinta.

Esta sugerencia de objetivo final debe ser ampliada
con una propuesta mas com pi eta sabre objetivos inter-
~edios y usa de los instrumentos de regulacion moneta-
rIa.
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Jacobo Peison*
n terminos generales, las instituciones de
segura oficial de credito alas exportacio-
nes, son entidades creadas bajo el auspicio
de los gobiernos, can el objetivo de pro-
veer seguridades a sus exportadores e
incentivar esagesti6n, liberandolos en gran
medida de los riesgos habituales en el co-

mercia internacional, tales como elllamado riesgopo-
litico, riesgo de credito, riesgo de pago, riesgo de
cambia, etc.

Esas organizaciones, a instancias de las empresas
exportadaras en la mayoria de los casas y en otros
de los propios impartadores a sus bancos, evaluan
una serle de documentos comerciales y bancarios
que permiten a sus comites de riesgo decidir sabre
la emisi6n a no de una p6liza de segura, la coal
garantiza que en caso de surgir inconvenientes en la
transacci6n, segun los terminos de la misma, el
exportador afectado a su banco seria indemnizado
en determinada proporci6n, es decir, en un por-
centaje del valor total de la operaci6n, que general-
mente fluctua entre un 85 y un 100%.

Los paises que disponen de procedimientos para
afianzar a sus exportadores pueden apoyarlos real-
mente con esas p6lizas e incentivar la exportaci6n,
que es un objetivo de la economia de cualquier pais.
Par ello se exige que un parcentaje de las mercan-
cias sea producido en el pais, generalmente no me-
nos del 60% de las contra tadas.

Estas instituciones estan en verdadera posibili-
dad de efectuar un exhaustivo anal isis, par el per-
sonal especializado de que disponen, del negocio
de que se trate, los antecedentes en su poder res-
pecto al pais importador, su economia, posibilida-
des de asimilar tecnologias y record de cumplimien-
to de sus obligaciones financieras.

Las empresas exportadaras asi incentivadas pue-
den incrementar sus posibilidades y nivel de
competitividad internacional, al proveer financia-
ci6n y sentirse mas seguras en sus negocios, mini-
mizando el riesgo, ampliando su horizante de ne-
gocios, aunque para ello sera necesario cumplir
determinados tramites adicionales.

Estas opciones estan disponibles para las peque-
nas y medianas empresas, pero tam bien para las
grandes empresas exportadoras de tecnologias y
equipamientos para un praceso inversionista de
mayor magnitud.

Alas primeras, las libera de riesgos que pudieran
paller en precario su economia aun can operacio-
nes de mellor plaza e importes y les suministra in-
formaci6n y asesoria. Alas segundas, les asegura
que los grandes prayectos cum plan con los princi-
pales requisitos de factibilidad econ6mica, general-
mente a un plaza mucho mayor que significa tam-
bien mayor incertidumbre y un significativo volumen

l
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financiera a involu-
crar en el negocio.

Si bien son objeto
de cobertura de segu-
ra tanto la importa-
ci6n de mercancias de
consumo corriente,
como materias pri-
mas, alimentos, com-
bustibles, herramien-
tas y otros ~imilares,
que se negoClana car-
ta plaza de liquida-
ci6n, en el presentetra-
bajo pretendemos
referirnos principal-
mente alas requeri-
mientos para las tran-
saccionesvinculadas a
la exportaci6n de
equipamiento, maqui-
naria can fines de in-
versi6n, a ampliaci6n a modernizaci6n de fabricas,
las cuales par su manto requieren maJores plazas
de financiamiento, llegando a analizarse como pra-
rectos financieras estructurados, es decir, que pra-
veen par si mismos la Fuente de amortizaci6n de la
inversi6n.

El Banco Exterior de Cuba ha venido trabajan-
do precisamente en obtener coberturas de segura a
mediano y largo plazas, de manera que el pais pue-
da can tar can plazas de financiamiento maJores,
en correspondencia can el valor de cada inversi6n,
mediante un analisis caso a caso.

Es tambien posible que las instituciones de segu-
ra oficial establezcan limites a marcos en valor, que
permitan ir utilizando paulatinamente esas facilida-
des basta agotar el saldo disponible para un pais a
entidad.

Existen dos modalidades basicas para el otorga-
mien to de coberturas de segura: una en relaci6n
con el credito suministrador, es decir, que permite
asegurar, mediante una p6liza, que el exportador a
suministrador de la mercancia pueda obtener el
financiamiento para un periodo dado; la otra, en
relaci6n can el credito comprador, es decir, que
asegura al importadar, en otro pais, a traves de un
banco en este ultimo.

La primera variante, segura para credito sumi-
nistrador, puede considerarse que es mas sencilla en
sus tramites desde el punta de vista del comprador.
El riesgo de la entidad aseguradora es can el
expartador de su pais.

La segunda variante, segura para credito compra-
dor, requiere que este ultimo y su banco aporten ma-
Jares elementos de analisis al asegurador, hace nece-
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sarlo un contrato comercial, un contrato de
financiamiento bancario, datos economicos y docu-
mentacion legaldel importador y su banco y otras, en
dependencia del plaza y la envergadura del negocio.

Las entidades de segura pallen un gran enfasis
en el analisis delllamado riesgo-pais, su credibili-
dad como importador y el cumplimiento de sus
obligaciones. Debe entenderse que en este caso el
riesgo de la entidad aseguradora es can el compra-
dOTa el banco de este ultimo, incluidas las decisio-
nes del Estado.

En el caso del credito comprador, resulta
involucrado el banco del importador que general-
mente juega un papel decisivo como garante de la
operacion, aunque tambien pueden utilizarse otras
garantias extern as, tales como flujos financieras de-
rivados de las exportaciones de la empresa que ac-
tue como importadora en cuanto al segura oficial,
pera que, a su vez, si es exportadora, posee Fuentes
externas.

Vale la pella en estepunta explicar, ademas, que en
ocasiones escuchamos comentarios sabre las lnstitu-
Clones Oficiales de Segura de Credito a la Exporta-
cion, en el sentido de que son entidades que aportan
financiamiento para determinados prapositos.

En realidad, las organizaciones mencionadas,
salvo excepciones, 10 que aportan es la paliza de
segura, que per mite a un suministrador a a un
banco otorgar una facilidad financiera a
financiamiento a un plaza determinado. Para
obtener esta seguridad, par supuesto, habra que
abonar un costa financiero aplicable, en adicion
a otras costas financieras a al in teres pactado
par el financiamiento.

Respecto alas entidades de segura oficial de cre-
dito a la exportacion y al analisis que realizan, puede
adicionarse que en ocasiones taman en cuenta otras
cuestiones inducidas a derivadas del negocio co-
mercial. POTejemplo, en diferentes raises, incluso,
los mas desarrollados, hay regiones can men or de-
sarrollo economico y si la empresa exportadora esta
en este caso, es un elemento que puede favorecer la
emision de la paliza de segura; asimismo ocurre
can el impacto ambiental: la adquisicion de un
equipamiento modern a que mejora las condicio-
nes, es probable que sea favorecida no solo par el
pais importador, sino tam bien par el pais
exportador de la nueva tecnologia, a traves del se-
gura oficial, siempre que cumpla los restantes re-
quisitos. Tambien sevalora el impacto social, es decir,

si mejoran las condiciones laborales de una deter-
minada comunidad, la salud publica, la educacion y
otras soluciones de este caracter. Es frecuente que
este tipo de consideracion este presente en los ana-
lisis que realizan algunas entidades de segura oficial
de credito a la exportacion.

Asociado a 10 anterior a par otras razones, es
factible en determinados casas que la cobertura de
segura permita cubrir financiamientos de opera-
Clones domesticas a gastos que se realizan en el pais
del importador, cuya naturaleza es un complemen-
to indispensable para la correcta instalacion de las
mercancias importadas, 10cual hay que gestionarlo
en el praceso de negociacion.

Podemos concluir que el segura oficial de credi-
to a la exportacion es un instrumento de gran utili-
dad para pramover el comercio internacional. Tanto
es asi, que hellos camp rob ado en la practica como
la participacion de estas agencias incrementa nota-
blemente el in teres de la parte extranjera
exportadora, la cual realiza multiples gestiones en
su pais y en el del comprador.

A su vez, el comprador a importador de nues-. tro pais acude al banco interviniente can la fuerza
de habeT encontrado un suministro adecuado y el
plaza de financiamiento necesario para que la in-
version pueda seT amortizada. Es conocido que
una de las limitaciones de los raises en desarrollo
esta en la no disposicion de suficiente financiamiento
a un mayor plaza para diversificar y modernizar
sus producciones, particularmente las de caracter
exportable.

Vemos como ambos intereses, exportador e im-
portador, en este esquema can cobertura de segu-
ra oficial coinciden, y ello es beneficioso para 10-
grar el objetivo final. Sin embargo, par esa
coincidencia los bancos intervinientes estamos obli-
gados a redoblar nuestro enfoque y analisis, ya que
el riesgo queda en nuestras llanos.

Par una parte, el banco del suministrador, bajo
la cobertura de segura, ofrecera financiamiento al
banco del comprador y ala vez solicitara de este las
garantias adecuadas: carta de garantia, cartas de cre-
dito, pagares, letras de cambia, avales, certificacion
de flujos de caja, etc. Ella, par supuesto,
responsabiliza al banco del comprador can la liqui-
dacion puntual de las obligaciones.

Consecuentemente, el banco del importador soli-
citaTade su cliente las contragarantias que aseguren la
liquidacion de sus obligaciones en las fechas pactadas,

de manera que se cumplan los compramisos.
Como puede apreciarse, hay requisitos

documentales e informativos que solicita la
institucion de segura oficial, los que solicita
el banco extranJero financiador y los que
solicita el banco cubano del importador, y
todos ellos deben seTaportados de manera
fehaciente par el importador.. De ahi se des-
prende que este pracedimiento de segura
oficial es induda5lemente una via para ob-
teller las Fuentesfinancieras a un mayor pla-
za que requiere el desarrollo del pais, pera
que demandan no pocas precislOnes par
parte del importador cubano y esto ultimo,
aunque va mejorando dia a dia, no siempre
resulta posible obtener con la celeridad de-
bida, ill se comprende, en ocasiones, cuales
son las razones par las que se solicitan tales
contragarantias. No basta can la necesidad;
hay que fundamentar y en ello se continua
trabajando.

"Presidente del Banco Exterior de Cuba
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a estrategia acreedora
frente al problema de la '",,~'~'~'~~:"'~.",;~"",'~~ -,~
deuda ha sido siempre -- - --
objeto de profundas cri-
ticas par el poco alcance
e ineficacia en cuanto a
la implementaci6n de

los program as propuestos para ali-
viar la carga de la deuda.

Ni el Plan Baker (1985), ni el
menu de opciones para la-reduc-
ci6n de la deuda (1987),ni el Plan
Brady (1989),ni la iniciativa High
Indebted Poor Countries (HIPe's)
de 1996,ni la HIPe's refarzada de
1999,hall logrado siquiera acercar-
se a un manejo coherente y efecti-
vo del endeudamiento del mundo
subdesarrollado.

Par otra parte, los esquemas y
mecanismos tradicionales para la
reestructuraci6n de las deudas hall
mostrado su franca insuficiencia
para reducir significativamente
los mantas acumulados par los
parses subdesarrollados.

Aunque es cierto que se apre-
cia una flexibilizaci6n en el mar-
co del Club de Paris, el mismo ha privilegiado en todo
momenta a los parses mas pobres altamente endeudados.
El tratamiento a la deuda de este grupo de parses ha lle-
gada incluso a considerar la condonaci6n del 90% y mas
de la deuda concesional. Sin embargo, el tratamiento a
los parses de median os ingresos, que son los que absor-
bell el 85% del manto total de la deuda extern a del mun-
do subdesarrollado, ha sido totalmente injusto. Desde
1990, con los terminos de Houston, que Jicha sea de
paso, no suponian ningun grado de condonaci6n de deu-
cia, no se hall considerado nuevas terminos que benefi-
cien a este grupo de parses.

Actualmente, el mundo subdesarrollado debt 2,4 mi-
llones de millones de d6lares, 4 veces mas de 10que debia
en 1980. Esta deuda es fundamentalmente de largo pla-
zo, soberana y con acreedores oficiales bilaterales, aunque
en el ultimo decenio viene aumentando considerablemente
la deuda privada sin garantia oficial.

Solamente entre 1990 y el2000 se pagaron 2,7 millones
de millones de d6lares par concepto de servicio de la delicia,
cifra superior al incremento de la deuda en est mismo perio-
do que rue de 1,7 millones de millones de d6lares.

De modo que durante los anos 90 se gest6 un nuevo
proceso de endeudamiento que no puede dejar de consi-
derarse par sus caracteristicas tan peculiares:

L
- --- ----

Deuda total

I
Miles de mUlones de dolares

1980 ~ 1990 I""'" 2001
609,4 I 1458,4 I 2442,1
451,6

"

1179,3 I 1998,7
74,1. 80,9 I 82,0

I

381,1 I 1113,8 11467,6

178,2 604,2 827,8

Acreedores privados
% de la deuda publica

Privada no garantizada
% del total

Deuda de carta plaza

202,8 I 509,6 I 639,8I
53,2 I 45,7 I 43,6

70,6 I 65,5 I 531,111,6 4,5, 21,7I
145,6 244,4 368,6- -- _1_- -.1--

Fuente: The World Bank. Global Development Finance. 2002.

En primer lugar, los flujos privados superaron los flu-
jos oficiales; mientras que los primeros crecieron a una
tasa promedio anual del 10%, los segundos decrecieron
en un 5,2%.

En segundo lugar, se da un desplazamiento de presta-
tarios soberanos par prestatarios privados. Mientras que
la deuda publica y publicamente garantizada (la deuda
soberana) creci6 entre 1990-2001 a una tasa de crecimiento
promedio anual del periodo de un 2,5%, la privada no
garan tizada 10 hizo en alga mas del 21%.

En tercer lugar, se asiste a una titularizaci6n del
financiamiento. Los prestamos bancarios son desplaza-
dos par las operaciones con titulos valores y par inver-
si6n extranjera directa (lED). Mientras que la lED creci6
entre 1990-2001 en un 19,3% y la inversi6n extranjera en
cartera (lEC) en un 16%, los prestamos crecieron en ape-
lias un 8%.

La diversificaci6n de las Fuentes de financiamiento que
. plantea la titularizaci6n, es un hecho saludable, pero pue-

de convertirse en un obstaculo al encarar una reestructu-
raci6n; al menos plantea problemas nuevos. No cabe
duda de que coardinar la actividad de los tenedores de
bono es mas dificil que la de 105 acreedares bancarios.
Tengase en cuenta que se trata ahara de un usa frecuente
de disimiles farmas de credito (bonos, titulos, complejos
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derivados), dispersas entre un sinnumero
de acreedores anonimos.

La reestructuracion de la deuda, que ya
era dificil en los 80, cuando solo habia que
reunir a 15 banqueros en torno a una mesa,
ahara es mucho mas complicada. El tema
de la accion colectiva se torna dificil, 0 sea,
ellograr que los acreedores se pongan de
acuerdo sabre las condiciones de la rees-
tructuracion, aunque a la larga se den cuenta
que saldran beneficiados. Con frecuencia
los acreedores salen corriendo ante el te-
mar de una reestructuracion desordena-
cia, salidas precipitadas, disputas par ver a
quien se Iedevuelve primero su dinero. Par
otro lado, hay que considerar que los deu-
dares se enfrentan a importantes barreras
logisticas y legales, dificiles de superar.

LA PROPUESTA DEL FM!.
MECANISMO PARA
REESTRUCTURAR LA DEUDA
SOBERANA ~MRDS)

La idea de crear una ley de quiebras a nivel internacio-
nal no es nueva, increiblemente el primero en abordar
este tema fue Adam Smith en 1776. Posteriormente,
estudiosos universitarios promovieron esta discusion du-
rante los alios 80, que fue vigorosamente impulsada par
la Conferencia de Nacionones Unidas sabre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD) en su revolucionario Informe de
Comercio y Desarrollo de 1986.

Desde 1995la organizacionno gubernamentalJubileo 2000
del Reino Unido, viene trabajando de manera muy seria en
este terna y promoviendo una campana para crear una es-
tructura de insolvencia a nivel internacional. En aquel enton-
cesestas ideas fueron duramente criticadas, aunque siempre
se plantearon con absoluta coherencia.

Tambien durante 1995 algunos banqueros poderosos
de los bancos centrales, como Alan Greenspan de la Re-
serva Federal, comenzaron a plantear la necesidad de con-
tar con una mayor regulacion en la concesion y solicitud
de prestamos, a traves de un proceso de insolvencia in-
ternacional.

En el 2000 el Secretario General de las Naciones Uni-
das Koffi Annan publico un informe donde proponia un
proceso de arbitraje de la deuda para equilibrar los inte-
reses de los deudores e introducir mayor disciplina en
sus relaciones.

Durante todo el proceso preparatorio de la Cumbre
sabre Financiamiento al Desarrollo e, incluso, durante la
Cumbre (marzo del 2002), las organizaciones no guber-
namentales (ONG) insistieron con audacia en este tema,
pero todavia no se bacia publico su proyecto, se reserva-
ba ese privilegio para el Fondo Monetarorio Internacio-
nal (FMI), para que final mente apareciera como si fuera
una idea exclusiva de esta institucion, en "su afan par
redisenar la arquitectura financiera internacional".

Despues de los acontecimientos del 11 de septiembre,
PaulO Neil, Ministro de Hacienda de los EE.UU., decla-
ro al Camire de la Banca del Senado, que habia llegado la
bora de establecer un acuerdo acerca de la legislacion so-
bre quiebra internacional. En cierta forma, el gobierno
de los Estados Unidos, principal accionista del FMI, em-
pieza a presionarlo y a manifestar su disconformidad y
cansancio de 105prestamos "inutiles" otorgados par esta
institucion, en franca alusion a los creditos multimillonarios
concedidos en los ultimos 8 alios en forma de rescates
soberanos, comenzando par Mexico, en 1995.

Finalmente, en la Reunion Conjunta del FMI-Banco
Mundial de noviembre del 2001, se discutio el tema con
mayor seriedad, basta que el 26 de noviembre Anne

Kruger, primera subdirectora gerente del FMI, lanza la
propuesta de crear el Mecanismo de Reestructuracion de
la !Yeuda Soberana.

EL MECANISMO EN LA pRACTICA

De 10 que se trata es de crear un marco (inspirado en
las leyes de quiebra de las sociedades) que permita a los
paises buscar un amparo juridico frente a los acreedores,
que bloquean una reestructuracion y les exigiria, a cambia,
negociaciones de buena fe con 105acreedores.

El mecanismo se inspira en el Capitulo XI de la Ley de
Qriebras de Estados Unidos, que permite suspender los
pagos a todos los acreedores y disponer asi de un respiro
para optar par una 0 mas de las alternativas siguientes:

Primera, reorganizar sus finanzas y sus actividades para
reanudar los pagO5 de la deuda. Segunda, negociar con
sus acreedores para reestructurar la delicia, y tercera, tra-
tar de atraer nuevas recursos financieros, ciancio prefe-
rencia en cuanto al reembolso a esos nuevas acreedores.
Estas actividades se realizan bajo la proteccion y con la
orientacion de un tribunal de justicia.

De 10 que se trata, par tanto, es de facilitar una rees-
tructuracion orden ada, rapida y predecible de la deuda
soberana. El principal objetivo de formalizar este tipo de
mecanismo es crear incentivos para que 105 deudores y
acreedores llegaran a un acuerdo par voluntad propia, de
modo que no hubiera casi necesidad de usarlo. El tema
es estimular a los deudores a reestructurar antes de decla-
far la moratoria, pero una reestructuracion eficaz, rapida.

El deudor much as veces posterga la necesaria reestruc-
turacion basta el ultimo momenta, recurriendo a sus re-
servas e incrementando el costa posterior de restablecer
la sostenibilidad. Los acreedores tambien se yen afecta-
dos par el temor de que en un arreglo desordenado algu-
nos sean mas favorecidos que otros, y ello puede dificul-
tar el acuerdo de una reestructuracion. Ello puede no
dejar a las partes afectadas mas que la opcion de aceptar
un incumplimiento unilateral distorsionante y potencial-
mente contagioso, 0 un rescate financiero de los acreedo-
res privados que fomente el riesgo moral.

NO TODAS LAS DEUDAS SON ELEGIBLES

El mecanismo es valida solamente para las deudas so-
'beranas,pero de ella se excluye la deuda oficial multilateral.
El FMI alee teller estatus de acreedor preferencial, bajo
el supuesto de que promueve un bien publico, y que pres-
ta cuando el sector privado no esta dispuesto a hacerlo y
a tasas muy inferiores. Par tanto, alega que si se incluye-
ran los prestamO5 del FMI, se limitaria su capacidad para
seguir fungiendo como prestamista de ultima instancia.
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No existe una definicion clara sabre el tratamiento a la

deuda oficial de caracter bilateral. Prevalecen dudas de si
incorporarla al mecanismo 0 seguir negociando en el
marco del Club de Paris, pero estrechamente vinculada
con la reestructuracion de los titulos privados bajo la pro-
puesta del Fondo.

Tambien existen dudas respecto alas deudas internas.
De hecho, no hay una definicion precisa sabre esto; pue-
de que se consideren segun la tradicional estrategia de caso
a caso.

Si esta muy claro que se excluyen a los 41 parses mas
pobres altamente endeudados, par contar ya con una ini-
ciativa concreta para el tratamiento de sus deudas: La
HIPe's.

Aunque esta es una de las lagunas de la iniciativa, hasta
el momenta, al parecer, no hay ninguna duda de que se
trata de un mecanismo que involucra solo al 44% de la
deuda total de los parses subdesarrollados. Esta es la ci-
Era correspondiente a la deuda soberana con acreedores
privados, que es la unica categoria de deuda para la cual el
FMI no pone ninguna objecion.

~C6MO FUNCIONARIA EL PLAN?

Los deudores solicitaran al FMI una moratoria, mien-
tras negocian una reprogramacion 0 reestructuracion.
Q!1eda claro que el usa del mecanismo sera solicitado
par el deudor y no impuesto par el FMI, a semejanza de
los regimenes internos de quiebras en los que las reestruc-
turaciones se hacen "a la sombra de la ley, y no ante la
justicia".

La clave para lograr la coordinacion entre acreedores tan
disimiles es facultar a una supermayoria de estos -que abar-
que la amplia gama de instrumentos de creditos- para que
hagan obligatorias para el Testa las condiciones de rees-
tructuracion. Con esto se evitaria el problema de los que
pretend en beneficiarse sin participar en la negociacion, se
facilitaria un acuerdo rapido y se eliminaria la amenaza de
una accion legal unilateral par parte de los acreedores,
tras el incumplimiento soberano.

Notese como se empuja a la reestructuracion mas que
a la moratoria, pero sabre nuevas bases, teniendo en cuenta
las nuevas condiciones impuestas par el cambia en el pa-
tron de financiamiento a escala internacional.

Si se diera la moratoria, entonces el mecanismo exige
tres elementos basicos que creen el entorno para una rees-
tructuracion rapid a y ordenada y para hacerle frente a los
problemas de la accion colectiva:

Primero, el deudor necesitara proteccion juridica tras
la suspension de pagos y durante la negociacion. Esta
suspension tendria una duracion fija de alrededor de 90
dias, pero podria renovarse.

Segundo, los acreedores necesitarian garantias razona-
bles de que sus intereses estaran protegidos durante la
suspension, especificamente garantias de que el deudor
no efectuaria pagos a acreedores no prioritarios y que
aplicaria politicas economicas correctas.

Tercero, debera existir una garantia de que todo nuevo
financiamiento otorgado par los acreedores privados
despues de la aplicacion de la moratoria, no formara par-
te de la reestructuracion.

~C6MO HACER OBLIGATORIAS PARA
TODOS LOS ACREEDORES LAS
DECISIONES QUE ADOPTE EL DEUDOR
CON UNA SUPERMAYORIA DE
ACREEDORES?

Este es, sin dudas, el gran tema. La respuesta esta en la
utilizacion de las clausulas de accion colectiva (CAe).

En la actualidad, no existen incentivos para resolver el
problema de la accion colectiva, el acreedor que se man-

-- ---
tiene firme puede frustrar un acuerdo aceptable para la
mayoria y, muy posiblemente, obtener para si mejores
condiciones, 10que no incentiva a que otros acreedores se
organicen. Ademas, la evolucion de los mercados de ca-
pitales, como resultado de la titularizacion del
financiamiento, ha agravado esas dificultades.

Las CAC se aplican alas emisiones de bonos indivi-
dualmente consideradas. El efecto de la clausula es per-
mitir a una determinada supermayoria de tenedores de
bonos pertenecientes a una emision concreta, acordar una
reestructuracion que obligaria a todos los tenedores de
esa emision. Ademas, impediria el bloqueo de las nego-
ciaciones en el caso de emisiones individuales de bonos,
10que facilitaria cualquier reestructuracion que sea preciso
realizar.

El usa de las clausulas de accion colectiva -que permi-
tiria que una mayoria de acreedores impusiera un trato a
la minoria restante- ayudaria a resolver algunos de los
problemas, pero Anne Kruger insiste en que se necesita
de un tratado universal, mas que de cambios en las legis-
laciones nacionales. Esta claro que cualquiera puede po-
neT una clausula en una emision de bonos en cualquier
momenta. Pero hay importantes jurisdicciones en las que
no existe una base legal clara que permita modificar los
derechos de los acreedores sin su consentimiento; ade-
mas, en ciertas jurisdicciones no se puede alterar
retroactivamente un contra to, 10 cual es un grave proble-
ma porque involucraria solamente a la nueva deuda que
se concerte via bonos.

Par tanto, 10 ideal serra un tratado universal, ya que la
CAC permite que deudores y acreedores hagan sura el
mecanismo, pero no permite hacer frente a los distintos
tipos de delicia,con sus distintos instrumentos de credito,
con la eficacia y amplitud que permitiria el enfoque legal.
Segun la propuesta del Fondo, al seTactivado el mecanis-
mo, se permitiria que los acreedores y los deudores ne-
gociaran una reestructuracion, realizando una agregacion
de los distintos instrumentos y concertando un acuerdo
que tendria caracter vinculante para todos par decision
de determinada supermayoria. El mecanismo agregaria
los creditos a efectos de la votacion y podria aplicarse a
todos los creditos existentes.

Esto, desde luego, requiere un foro independiente y
centralizado de solucion de diferencias, encargado de ve-
rificar los creditos, garantizar la integridad del proceso de
votacion. De ahi que el FMI hable en terminos de trata-
do universal, y plantea la creacion de un panel judicial in-
ternacional que fungi era como arbitro.

La gran trabazon esta en que para facultar a este panel,
se requiere enmendar el Convenio Constitutivo del FMI
(para imponer un marco juridico a todos los parses miem-
bras) y eso puede tamar tiempo en fun cion de los intere-
ses de los parses miembros.

Aunque se plantea que esto no significa transferir una
autoridad juridica sustancial al propio FMI, al mismo se
Ie asignan tareas muy claras: realizar la validacion inicial, 0
sea, evaluar la viabilidad de la deuda de un pais, la perti-
nencia de su politica economica, y si se debe conceder 0
no la moratoria.

De modo que el FMI seguira hacienda 10 mismo que
hasta ahara, respaldar las politicas economicas de los pai-
ses y otorgar asistencia financiera a traves de un progra-
ma de ajuste. Tendra, par tanto, un rol protagonico.
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LA.CONTRAPROPUESTA DE LAS ONG.
PROCESO TRANSPARENTE Y CLARO DE
ARBITRAJE DE LA DEUDA

A diferencia de la propuesta del FMI, las ONG consi-
derail que cualquier pais endeudado puede solicitar la sus-
pension de pagos 0 que los acreedores 10 declaren insol-
vente. Ademas, el criteria para determinar una suspension
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de ragas debera ser deteminado par el deudor y no par bras hace que los mercados de deuda sean mas eficientes;
el Fondo. casi toaDs reconocen que este tipo de legislacion constitu-

Las ONG Ie confieren extrema importancia a la inde- ye un elemento crucial para el adecuado funcionamiento
pendencia de los tribunales de insolvencia. Los acreedo- de la economia nacional. En el ambito internacional es
res internacionales, incluso el FMI, dejarian de desempe- valida un razonamiento similar, sabre toaD si se tiene en
iiar el papel de demandante, juez y jurado en casas de cuenta que se trata de una deuda soberana, aunque esto
crisis de deuda internacional. Se aceptaria al FMI como plantea algunas cuestiones de viabilidad tecnica, a partir
portal, como puerta de acceso al mecanismo, par ser la de la consideracion de que los raises no quiebran.
{mica institucion capaz de oar financiamiento durante la No obstante, habria que considerar que el mecanismo
suspension de ragas, pero se Ie trata con reserva y distan- propuesto para Dada constituye una solucion a los gran-
cia. De hecho, no se permitira que el FMI influya en el des mantas de deuda acumulada. Su efecto es mas bien
nombramiento, ni en las deliberaciones del panel ad hoc ex post y no ex antes. Es cierto que hay que diseiiar un
independiente; mas bien las ONG Ie confieren esta com- mecanismo de reestructuracion, que considere los nuevas
petencia al Secretario General de las Naciones Unidas, patrones de financiamiento vigentes y las complicaciones
con vistas a asegurar la independencia del mismo. que supone; pero primero hay que encarar la cuestion

Respecto al tribunal, se considera que no deberia ser medular del endeudamiento externo. Ante toaD hay que
necesario un tratado internacional, sino mas bien tribuna- resolver el problema de la deuda acumulada y despues
les con fines especificos, 0 sea, tratar cada caso de mantra lograr la adecuada insercion de los raises subdesarrolla-
particular a nivel nacional. Aunque sabre este ultimo as- dos en la economia mundial para evitar que el problema
recto no hay consenso entre tOGas las ONG, mas bien se reproduzca en el tiempo.
prevalecen criterios
compartidos. Lo que
si esta claro es que las
partes que constituyen el
tribunal hall de ser de-
terminadas par el deu-
dor y el acreedor. Es-
tos nombrarian a un
tercero, en el que ambos
confiarian para que ac-
tue como juez. TambleD
esta claro que los tram i-
tes de la Corte deben ser
transparentes y respon-
sables ante los acreedo-
res y, sabre tOdD,ante los
ciudadanos de los pai-
ses deudores.

Este ultimo elemen-
to tiene particular im-
portancia, puesto que, a
diferencia del mecanis-
mo propuesto par el
FMI, este se inspira en el Capitulo IX de la Ley de quie-
bras de los Estados Unidos, aplicable alas organizacio-
lies gubernamentales, tales como las municipalidades. Este
capitulo Ie concede el derecho al ciudadano de comentar
sabre la solidez economica del plan de resolucion del tri-
bunal, y al mismo tiempo clara al contribuyente el dere-
cho de objetarlo. En este caso en particular, la discusion
se lograria par la via de las ONG, los sindicatos, los
parlamentos, las iglesias, las camaras de comercio, etc.

BCC

A partir de entonces
tendria sentido valorar
la pertinencia de una ley
de quiebras para la deu-
da soberana, pero que
realmente garantice que
los raises durante la mo-
ratoria puedan reorgani-
zar sus finanzas,sinpaller
en peligro los proyectos
neuralgicosdel desarrollo
economico. Sin embar-
go, si se considera que en
rigor los raises no pue-
den quebrar, quizas stria
mas prudente dirigir la
discusion hacia la perti-
Deliciade un mecanismo
de arbitraje -mas que un
tribunal de insolvencia,
que es 10 que estan pro-
moviendo los acreedo-
res-, capaz de distinguir

cuales son los elementos que motivan la cesacion de raga, y
reconocer la legitimidad de los creditos.

Indiscutiblemente, la propuesta se inscribe dentro de
los intentos del FMI par reformar la arquitectura finan-
ciera internacional, que para Dada son compatibles con las
verdaderas reformas que se necesitan. No obstante, re-
sulta positivo que se abra paso la idea de que la proble-
matica de la deuda no es un problema en si mismo, sino
que es una pieza mas dentro del rompecabezas del orden
economico internacional. La discusion del tema, si bien
se ha venido desplazando en los ultimos aiios a su dimen-
sion juridica, tanto par ellado de los acreedores, como
de los deudores, tambien se ha venido inclinando hacia
una cierta aceptacion -al menDs a nivel de discurso- de la
necesidad de adoptar un enfoque mas integral, 0 sea, con-
siderar la interrelacion entre la deuda externa, el comer-
cia, las finanzas, y la arquitectura financiera internacional
desde una perspectiva global y multidimensional.

Lamentablemente estamos aun muy lejos de encarar el
tema a partir de la consideracion de toaDs los problemas
de caracter sistemico, asociadas a la problematica de la
deuda; 10 que si queda muy claro es que detras de tOGas
estas intenciones y manejo del endeudamiento externo del
mundo subdesarrollado, los acreedores reconocen tacita-
mente la impagabilidad de la deuda.

ALGUNOS COMENTARIOS FINALES

No cabell dudas de que esta nueva propuesta es un
reconocimiento tacito del propio FMI de la insuficien-
cia de toaDs los mecanismos anteriores. Sin embargo,
esta muy claro que el Fondo insiste en mantener su papel
protagonico; no es casual que esta iniciativa se lance
ahara y se discuta con tanta fuerza, cuando desde hace
ya algun tiempo las ONG vienen proponiendo alga
similar.

Indiscutiblemente, hay que considerar ciertos elemen-
tos que empujaron al Fondo a adoptar una posicion de- .
finitiva frente a esta problematica. Par un lado, la crisis de
Argentina y la propuesta del gobierno de una moratoria
de 141 000 millones de dolares; par el otro, la presion
ejercida par la administracion norteamericana sabre la
insostenibilidad de seguir concediendo multimillonarios
creditos al rescate soberano.

En el contexto nacional, la existencia de una leyde quie-
':-Gerente de Investigaciones de la Direccion de Estudios

Economicos y Financieros del Banco Central de Cuba
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a luz previsora y la vision futurista tambien sepo-
lien de manifiesto en el pensamiento economico
marciano.

En este articulo se abordan los principales
desequilibrios economicos del mundo contempo-
raileD, intentando identificar aquellos en los que
Marti tuvo una agudasabiduria visionaria. Par tan-

to, setratara de hacer un paralelismo entre algunos pasajes
de la obra martiana y su vigencia actual, a partir de la consi-
deracion de las principales contradicciones de la economia
mundial.

En la primera parte del trabajo se haec referencia a los
desequilibrios en la esferadel comercio internacional; en la
segundasetratan aquellasproblematicas vinculadas alas rela-
ciones monetarias, financieras y de integracion internacional.
Finalmente, seapuntan algunos elementospara que sirvan de
pauta a la discusion sabre que hacer frente a estos
desequilibrios.

L

DESEQUILIBRIOS EN EL COMERCIO
INTERNACIONAL

El punta de partida para el analisis vinculado con las
relaciones comerciales serael articulo publicado en 1883par
Jose Marti en el mensuario "La America", el cual invita a la
reflexion sabre elTratado Comercial Estados Unidos-Mexico
(1883).

Marti califica dicho tratado como un acontecimiento de
gravedadmayor para Mexicoy los pueblos de America Latina.
Advierte que este no concierne solamente a Mexico, sino
tambien al resto de los raises de la region que comercian con
Estados Unidos, hacienda referencia a sus implicaciones eco-
nomicas, mas que politicas, sabre todo en terminos de des-
viacion de comercio. lndiscutiblemente, las preferencias en
el comercio entre Estados Unidos y Mexico pallen en fran-
ca desventaja al resto de los raises que comercian con la gran
potencia par la via del acceso al mercado norteamericano.

No escapa de la aguda mirada martiana la falta de reci-
procidad implicita en el tratado: "Nada clara una idea tan
efectivade la magnitud del suceso en proyecto como la enu-
meracion de los articulos que cada uno de ambos raises se
obliga a aceptar en su territorio libre de derechos."1

Resulta muy sinto matico porque Marti lista todos los
productos mexicanos que entrarian a Estados Unidos, y
de repente renuncia a hacer 10 mismo con los productos
norteamericanos.: "La lista es tan numerosa, que absorberia
todo nuestro espacio:que necesitamosdecir,si a 10queva
dicho, aliadimos que el articulo permite la entrada en Mexi-
co de cuanto un pueblo necesita para afar toda su tierra, y
sembrarla toda, y alimentar a los agricultores mientras pro-

- - -
'&

Articulo basado en una conferencia magistral dictada-
en la Conferencia Internacional par el Equilibrio del I
Mundo. Palacio de las Convenciones. Ciudad de La

Habana. Del ?7~l ~ ~e enero del 2003. --- J

duce, y remover y exprimir las aguas de los riGS,y penetrar y
hacer saltar las ficas minas de todos los montes?"2

Con una claridad extraordinaria se argumenta que el beneficia
para Mexico es mas de porvenir que de presente, mas nominal
que real, mientras que para Estados Unidos las ventajas son in-
mediatas: desde un primer instante la colocacion de un exceso
de riqueza en condiciones muy favorables. Para Mexico
au men tar sensiblemente su produccion de frutos natura-
les, par ejemplo, y calmar el mercado norteamericano,
necesita de tecnologia, infraestructura y toda una serie de
condiciones que solo pueden lograrse en ellargo plaza.

Vigen cia de este pasaje martiano

Necesariamente, estas lecturas martianas nos obligan a
buscar sus puntas de contacto con el TLCAN (Trat,ado
de Libre Comercio de America del Norte), el ALCA (Area
de Libre Comercio de las Americas) y con la propia OMC
(Organizacion Mundial del Comercio), donde se propugna
ellibre comercio y la apertura a 105mercados; solo que en la
practica se ha acentuado el discurso retorico entre las supues-
tas bondades dellibre comercio y la realidad concreta de la
politica norteamericana, sabre todo hacia America Latina.
Ejemplos hay de sabra: las medidas proteccionistas refe-
rentes al acero, que hall significado el cierre del mercado
norteamericano y la abierta discriminacion contra produc-
tares latinoamericanos como Brasil y Argentina; la politica
agricola de Estados Unidos, sumamente proteccionista, la
cuallesiona los intereses de exportadores latinoamericanos.

A nivel globalestacontradiccionseexpresa en ladicoto-
mia entre el neoliberalismo y sus promotores. Estados Uni-
dos, el principal promotor, es el que menDs 10 aplica. El
manejo de la politica economica con que el gobierno norte-
americano enfrenta la situacion actual, donde prevalece un
gran activismo estatal, es una muestra de ello. Ejemplo de
esto son los 12recortes de las tasasde interes hasta llevarlasa
niveles muy cercanos a cera; el program a lanzado par la
administracion Bush par un importe de 674 000 millones de
dolares para los proximos 10 alios, basado principalmente
en la reduccion de impuestos, para tratar de impulsar el cre-
cimiento.
. Par tanto, el neoliberalismo en los raises industrializados
se viene aplicando de forma fragmentada, parcial y muy dis-
tante de la doctrina ortodoxa que se Ie impone a 105raises
subdesarrollados.

Esto es totalmente irracional y tal irracionalidad del siste-
ma economico mundial se expresa tambien en el aumento
de la especulacion de la economia mundial, en la tendencia a
una economia cada vez mas parasitaria, en la cualla creaci6n

1JoseMart£. Obras Completas. Tomo 7. Nuestra America, pagina 18.
2 Jose Mart£. Obelt, pagina 19.

-- --- 1
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de nueva riqueza, en terminos de crecimiento economico real, cifra se habi~ ;j 780io~Thcho s~ad~paso, este es~n
cede su paso a lallamadaburbuja financiera0 crecimientodesme- mercado dommado par 10sraises industrializados. Par otro
surado delcapitalespeculativo,que tiendea convertirla econornia lade, se aprecia una fuerte tendencia a la disminucion del
mundial en una especiede casino.Secalculaque par cada dolar peso de los productos primaries. Mientras que en 1980
surgido de la economia real, de la productiva, hay entre 30 y 50 estos absorbian el 42% del total, para el 2000 dicha cifra se
dolaressurgidosdelmercadofinanciero. ElvolumeDdiario de las habia reducido a un 24%. Es curio so que este mercado se
transaccionesde compra yventa de divisasa escalamundial esde encuentra igualmente dominado par las economias
3 millonesde millonesde dolaresaproximadamente,incluidaslas industrializadas, que absorbeD el 54% de las transacciones
operacionescon derivadosfinancieros.Tengaseen cuenta que el globales de productos primaries, pese a que estos repre-
valor de las exportaciones totales del mundo en un ano es sentan para ellos solo el17% de sus exportaciones.
alrededor de los 6,3 millones de millones de dolares. Orientacion geografica: Los flujos de comercio se

Ademas, se da la situacion absurda de que los raises pobres con~entran en y entre los raises industrializados, 10scuales
financian a 10sficas precisamente par el incremento de la es- reahzaban el 70% de las exportaciones mundiales; el 75%
peculacion monetaria. A partir de la flotacion generalizada de de los intercambios comerciales seefectuaba entre ellos mis-
los tires de cambia y la liberalizacion de 10sflujos de capitales, mos.
las monedas nacionales se hall convertido en objeto de espe- Es.to d~muestra. la gran asimetria en las relaciones co-
culacion y fuente de grandes ganancias privadas, jugando a su merClalesmternaClonales, donde la mayoria de los raises
alza y a su baja. Se ha abierto un espacio a la especulacion subdesarrollados seencuentran practicamente marginados.
cambiaria, al convertirse la moneda domestica en alga tan sus-
ceptible de especulacion como el valor de un activo real.

Esto tiene implicaciones para los raises subdesarrollados,
los cuales seyen obligados a inmovilizar recursos financieros y
a endeudarse para mantener reser-
vas en divisas, como medida de pre-
vencion ante los atraques especulati-
vas. En definitiva, esta practica ha
demostrado su poca 0 nula efectivi-
dad, ya que se ha convertido en un
mecanisme de drenaje de capitales.
En los tiltimos anos mas del 20% de
las entradas netas a los raises subde-
sarrollados se ha utilizado en aumen-
tar las reservas.

Hoy se colocan en Estados Uni-
des lines 727 mil millones de dola-
res procedentes de las reservas de los
bancos centrales del mundo. E170%
de lasmismas a escalamundial ha side
denominado en dolares.

NECESIDAD DE
EQUILIBRAR EL
COMERCIO

Marti, ademas, hablaba de la ne-
cesidad de equilibrar el comercio.

"QIien diceunion economica,dice
union politi ca. El pueblo que compra, manda. El pueblo que
vende, sirve. Hay que equilibrar el comercio para asegurar la
libertad. El pueblo que quiere morir vende a un solo pueblo,
yel que quiere salvarse,vende a mas de uno. El influjo excesi-
vo de un pais en el comercio de otro, se convierte en influjo
politico... Lo primero que haec un pueblo para llegar a domi-
liar a otro, es separarlo de los demas pueblos. El pueblo que
quiera ser libre, sea libre en negocios..."3

Vigencia de este pasaje martiano

En 10 particular, habria que considerar la relacion de de-
pendencia comercial de America Latina respecto a los Esta-
des Unidos. Mas del 60% de las exportaciones latinoameri-
canas se dirige, en la actualidad, bacia los Estados Unidos.

En 10general,no puede dejar de destacarsela alta concentra-
cion delcomerciointemacional tanto en 10que serefierea sucom-
posicion,como a la distribuciongeograficade sus flujos.

Composicion: Aumenta el peso de las manufacturas en
las transacciones globales de belles. Mientras que en 1980 las
manufacturas representaban el 54% del total, en el 2000 esta

3JoseMarti Obras Completas. Tomo 7. Nuestra America. Patina 160.
4 JoseMarti Obras Completas. Tomo 7. Nuestra America. Patina 158.
5 Ibid

DESEQUILIBRIOS EN LAS RELACIONES
MONET ARIAS FINANCIERAS Y DE
INTEGRACION INTERNACIONAL

El punta de partida obligado
para abordar este terna desde la
perspectiva de la vigencia del pen-
samiento economico martiano es,
sin dudas, la Conferencia Mone-
taria de las Reptiblicas de Ameri-
ca (mayo de 1891).

En esta conferencia quedo de-
mostrada la posicion vertical de
Marti respecto alas tendencias
expansionistas de los intereseseco-
nomicos de los Estados Unidos.

En ella se convida a todos los
pueblos de America a conformar
una union monetaria, 0 sea,adop-
tar una moneda comtin de plata,
de usa forzoso en las transaccio-
lies comerciales reciprocas.

En aquel momenta la delega-
cion de Estados Unidos califico
la adopcion de la moneda comtin

I como un sumofascinador,quenop(}-
~ diaintentarsesinelavenimientocon!as

demds potencias tkl globo.4

Par supuesto, se trataba de ponerse de acuerdo en el
patio, afianzar el dominie y contar con mas fuerza para
enfrentar esta discusion a nivel internacional. Marti descu-
brio esta aspiracion imperial de subordinacion financiera y
economica del continente, y la expreso de maDera muy ge-
nial y eleganteen el siguiente texto:

"A todo convite entre pueblos hay que buscarle las razo-
lies ocultas. Ningtin pueblo haec Dadacontra su interes: de
10que se deduce que 10que un pueblo haec es 10que esta a
su interes. Si des naciones no tienen interesescomunes, no
pueden juntarse. Si sejuntan chocan...Cuando un pueblo es
invitado a union con otro, podra hacerlo con prisa el esta-
dista ignorante y deslumbrado, podra celebrarlo sin juicio
la juventud prendada de las bellas ideas, podra recibirlo
como una merced el politico venal 0 clemente,y glorificar-
10con palabras serviles:pero el que siente en su corazon la
angustia de la patria, el que vigilay preve,ha de inquirir y ha
de decir que elementos compelleD el caracter del pueblo
que convida y el del convidado, y si estan predispuestos a la
obra comtin par antecedentes y habitos comunes, y si es
probable 0 no que los elementos temibles del pueblo invi-
tante s~ ~esar~ol~enen la uni~n que pretendel ~oE J>eligro

1\

----
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del invitado ha de inquirir cuales son las fuerzas politicas del Marti para Dada estaba en contra de la moneda {mica; (
paisqueconvida, losinteresesde suspa!ti~os,Y,losintereses i~c.1usoreconocioplena;nentesu co~venienciapara la via- !
de sus hombres, en el momenta de la lllvltaclOn. Y el que blhdad del comerclO, solo que conslderaba que en aquel i&
resuelva sin investigar, 0 desee la union sin conocer, 0 la momenta, en la forma y condiciones que se imponia, no

~
"

.I
'

recomiende par meTa Erase y deslumbramiento, 0 la defien- era aconsejable para Nuestra America.

I

,. .

da par la poquedad del alma aldeana, hara mal a America".5 ~QUE HACER? ~'I
En la forma en que se presenta la globalizacion neoliberal n

I

hay, esta tiene ganadores y perdedores, toda vez que los prin- ~
cipios de los mercados mundiales libres se aplican de maDera 51
muy selectiva. u

Sesupone que una marea de riquezas en ascenso levantara
todos los bores. Pero algunos pueden navegar mejor que
otros. Los yates y los transoceanicos, de hecho, se estan ele-
yanda en respuesta a las nuevas oportunidades, pero las bal-
sas y los bores de remos estan hacienda agua, y algunos se
estan hundiendo rapidamente.8

La pregunta enrOllees seria, 2como lograr que la
globalizacion per se,no la neoliberal, alcance a los raises sub-
desarrollados, como lograr la integracion e insercion de los
mismos en la economia mundial?

2Como cambiar la irracionalidad del sistema economico
mundial?

Al margen de la consideracion de la dimension nacional e
internacional de esta problematica en el orden economico, !a
respuesta esta en el conocimiento, que es una Fuente impor-
raTItede poder. Pero en un mundo desigual, profunda-
mente escindido en cuanto a la riqueza, este se convierte
en una fuerza mas en mafias de los que detentan el poder
economico y militar. Par tanto, la discusion tiene que cen-
trarse en la dicotomia entre la generacion y la apropiacion
del conocimiento.

De modo que el conocimiento par si solo no se va a
paller en funcion de la sociedad, sino que esta es la que 10
promueve y desarrolla, imprimiendole un significado so-
cial muy particular.

Hoy mas que nunca se requieren visiones y estrategias
alternativas en el terreno de la ciencia, la tecnologia y la
innovacion. Para ello se precisa la comprension social de
todos estos fenomenas.

Eillamado "desaflo del conocimiento" es estrategico
e implica la necesidad de realizar grandes esfuerzos en
materia de educacion, investigacion cientifica y moderni-
zacion tecnologica. El cambia mas profunda respecto a
los enfoques de decadas anteriores no se refiere al enfasis
puesto en el papel de la ciencia y la tecnologia, concierne
ala comprension de que esto ataiie no solamente a cienti-
ficas y tecnologos, sino a la sociedad en su conjunto.

Son necesarias, par tanto, relaciones de nuevo tipo en-
tre la ciencia y la sociedad para resolver apremiantes pro-
blemas mundiales como la pobreza, la degradacion del
media ambiente y el fenomeno de la deuda externa, entre
muchos otros.

Es aqui Jande la cultura juega un papel clave, entendi-
da como fuente inagotable del conocimiento, que es, en
ultima instancia, el que permite paller la ciencia y sus apli-
caciones en funcion del desarrollo. Es preciso tamar con-
ciencia de la necesidad de usaf las ciencias naturales, socia-
les y la tecnologia para atacar las causas y los efectos de
los desequilibrios y conflictos internacionales.

La cultura constituye el factor y el motor mas impor-
raTIteen el desarrollo de la economia y la sociedad. Pon-
gamosla en fun cion de la busqueda de alternativas a la
globalizacion neoliberal, esa es nuestra propuesta.

"Gerente de Investigaciones y especialistas de la
Direccion de Estudios Economicos y Financieros del
Banco Central de Cuba, respectivamente.

! \

Vigencia de este pasaje martiano

Tal pareciera que Marti escribio estas paginas pensan-
do en el proyecto ALCA. No cabe Judas de que los Esta-
dos Unidos no hall renunciado a sus intenciones anexionistas,
tal vez haya variado la forma, pero la esencia es la misma.

Las razones ocultas para el convite al ALCA siguen sien-
do las mismas que para el convite a la Union Monetaria:
preservar su area de influencia. Aunque Estados Unidos
cuenta hay con la hegemonia absoluta en 10 politico y 10
militar, en terminos economicos el peso de la Union Euro-
pea no es Dada despreciable; de ahi que se pueda hablar de
una hegemonia compartida en 10economico.

El Producto Interno Bruto (PIB)de Estados Unidos cons-
tituye el 31% del PIB mundial, mientras que el de la Union
Europea representa un 25% y el de Japan un 15,4%. En
terminos comerciales, las exportaciones de Estados Unidos
representan solo el12% de !asexportacionesmundiales, mien-
tras que las de la Union Europea representan el 36%.

Par otTOlado, Marti advirtio el peligro de colonizacion
par la via de las asimetrias. El PIB de America Latina y el
Caribe sumado, es 6 veces inferior al de los Estados Uni-
dos y 8 veces inferior en terminos per capita. No es ni
mas ni menDs que un proyecto de integracion entre el
tiburon y la sardina. Es 10 que Marti en su momenta
llamola union entre el condor y el cordero: Dos condores,
0 dos cord eros, se linen sin tanto peligro como un con-
dor y un cordero."6

Esta claro que en un contexto de globalizacion economi-
ca, la conformacion de bloques regionales se presenta como
una alternativa necesariapara conseguir una adecuada inser-
cion en el nuevo mundo global, pero, obviamente, estano es
la integracion que necesitan nuestros pueblos de America,
como dijera Marti.

"La creacion de areas de libre comercio basadas en la
apertura, la desregulacion, la libre circulacion de bienes, ser-
vicio y capitales, es una forma de integracion funcional al
neoliberalismo, de maDera que el ALCA confirma en el es-
pacio hemisferico lasreglasque los organismos internaciona-
les establecieron en el ambito regional. El ALCA es, par
tanto, la institucionalizacion de la filosof1aneoliberal y de la
hegemonia norteamericana como pilares de las relaciones
interamericanas".7

Par OtTOlado, aunque en los objetivosdeclaradosdelALCA
no esta el aspecto monetario, la fuerte dependencia que las
economias latinoamericanas tienen de los Estados Unidos,
ha justificado crecientes procesos de dolarizacion. Par tanto,
de concretarse el ALCA en el 2005, esto bien pudiera legiti-
mar el dolar como la moneda unica en America Latina, abor-
tando cualquier intento de negociar una futura integracion
monetaria simetrica en los raises de la region.

No se puede perder de vista que los procesos de
dolarizacion y de union monetaria tienen diferente origen y
desarrollo historico, aungue parezcan semejantes. La
dolarizacion supone la perdlda total de la soberania econo-
mica y, en consecuencia, los raises que la adoptan se taman
mas vulnerables y dependientes de la Reserva Federal de
los Estados Unidos. La Union Monetaria, en cambia, es
el resultado de transitar par diferentes estadios de inte-
gracion, que suponen la convergencia y coordinacion
macroeconomica, en terminos monetarios y fiscales.

, "

I
t

-- -,
J

6JoseMarti. Obras Completas, Tomo 7, Nuestra America, Pdgina 159,

7 Regueiro Lourdes, Plataforma teorica de la posicion de Cuba frente al ALCA Nom'embre del 2002.

8 PNUD InjOrme sobre
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ddebilidad0 irracionalidad?Carlos Perez Soto*

n la actualidad la economia mundial atraviesauna
coyuntura extremadamente delicada y compleja,
matizada par la combinacion de diferentes facto-
res de naturaleza diversa. Par una parte, se esta en
presencia del agotamiento de una filosofia de cre-
cimiento economico que parecia infalibley que sus
defensoresmas optimistas intentaron conceptualizar

bajo el calificativo de Nueva Econom£a,y par otra, seexacerba
el enfoque que intenta imponer la unilateralidad como prin-
cipio rector de las relaciones politicas y economicas interna-
cionales.

La debilidad economica global ya se prolonga par mas
de dos alios, y los intentos par pronosticar la fecha en
que se produciria su reversion hall sido frustrados par las
realidades, que hall impuesto la rectificacion yaplazamiento
de estas fechas en mas de una ocasion.

El proposito de estas reflexiones es brindar algunas
estadisticas y argumentos que propicien una mejor com-
prension del estado actual y perspectivo de la economia
estadounidense que, como se sabe, tiene una gran influen-
cia en las causas y el desenvolvimiento futuro del escena-
ria actual.

El data mas reciente que refleja la evolucion de la activi-
dad economica global de Estados Unidos, esta relacionado
con la tasa de crecimiento trimestral anualizada1 del Produc-
to Interno Bruto (PIB),referida al ultimo trimestre del 2002,
que reflejo un crecimiento del 0,7%, representando la pear
tasa desde que la economia estadounidense se contrajo un
0,3% entre julio y septiembre del 2001.

La cifra estuvo par debajo de los pronosticos, que su-
gerian un 0,9%, e indica un retroceso sustancial respecto
al trimestre anterior en que la economia crecio un 4,0%
anual. Este resultado confirma la tendencia del ultimo ano
y media, en que se altern an los trimestres de crecimiento
estable con los trimestres de debilidad, quedando en evi-
dencia una vez mas la inestabilidad economica imperante
(ver tabla 1).

Aunque este data se sometera ados revisiones posterio-
res, la desaceleracion del crecimiento del PIB en el cuarto
trimestre respecto al anterior deja a la economia de EE.Uu.
en una situacion de ElleTtedebilidad para afrontar la actual
incertidumbre que lastra a los mercados, y el impacto de una
posible guerra en el Medio Oriente de incalculables propor-
ciones e insospechables consecuencias.

Tabla1. Producto Interno Bruto
Comportamiento trimestral del PIB
Variaci6n porcentual anualizada (1)

Ano 2001
Ano 2002

1rooTrim.

-0,6

5,0

3er. Trim. 410. Trim.

-0,3 2,7

4,0 0,7

2do.Trim.

-1,6
1,3

-.. ----
I
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Ante esta situacion, y como una evidencia de que la
economia estadounidense atraviesa una situacion compleja,
aparece en la primera decena de enero el anuncio de nue-
vas recortes fiscales par parte de la administracion Bush,
en busca de reanimar el crecimiento y reactivar el depri-
mido mercado laboral.

En concreto, la propuesta de Bush contempla una re-
duccion impositiva inmediata par valor de 70 000 millo-
lies de dolares y linGS674 000 millones a 10 largo de una
decada, es decir, mas del doble de 10 previsto en la refor-
ma fiscal que impulso al inicio de su mandata. Los recor-
tes fiscales van dirigidos fundamentalmente a los siguien-
tes aspectos:

- Eliminacion de los impuestos a los dividendos que
reciben los accionistas; el gobierno dejaria de recibir linGS
380 000 millones en 10 alios.

- Aceleracion de la puesta en march a de la rebaja fiscal
gradual aprobada en el2001 para un periodo de 10 alios,
que involucraba un manto aproximado a los 300 000
millones de dolares.

- Mayar ritmo de las depreciaciones de los bienes y
equipos de las empresas, aportando nuevas incentivos fis-
cales para las inversiones empresariales.

- Incremento del subsidio par desempleo.
Como es de esperar, tales propuestas hall generado un

sinnumero de consideraciones e, incluso, una pro-
puesta alternativa par parte del Partido Demo-
crata. La critica mas sobresaliente es similar a la
que se Ie realizo al anterior paquete de recorte im-
positivo, al considerar su caracter elitista, putS be-
neficiara en 10fundamental alas familias con ma-
YaTesingresos y, par elide, con men or propension
marginal a consumir, 10 cual Ie Testa efectividad
con vistas a cumplir el objetivo de estimular el
consumo.

Otras criticas senalan que el plan no incluye su-

Anual

0,3
2,4

Fuente: Bureau of Economic Analysis (BEA).

I La tasa de crecimiento trimestral anualizada expresa el nivel del crecimiento del PIB que se obtendria en el ano, a partir del comportamiento real del trimestre sujeto a anah,i,.
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ficientes estimulos a la demand a en el
carta plaza, y advierten los peligros en
cuanto a su impacto sabre el deficit fis-
cal en el mediano y largo plazas.

Lo cierto es que la administracion,
luego de haber instrumentado una po-
litica monetaria con una agresividad sin
precedente, y casi agotado su margen
de accion -el precio del dinero ha pa-
sado de 6,50% a finales del 2000 a
1,25%,en la actualidad, nivel mas bajo
de los ultimos cuarenta anos-, y ante la
perdurabilidad de la debilidad econo-
mica, apela nuevamente de manera des-
esperada a las medidas fiscales como una opcion en bus-
ca de incentivar la debilitada actividad economica.

En relacion con el futuro in media to, los pronosticos
de crecimiento del PIB de la administracion Bush para el
2003 Yel2004, son del 2,9% y del 3,6% respectivamente;
estos indices, aunque positivos, son insuficientes para evi-
tar que el problema del empleo continue gravitando so-
bye los estadounidenses, plies se preve que la tasa de
desempleo se situe entre 5,7% y 5,5%.

De cualquier manera, estos pronosticos estan elabora-
dos con una carga de optimismo no fundamentada, ya
que no taman en cuenta las posi-
hies consecuencias del anunciado
conflicto belico con Iraq y de la in-
congruente politica de "combate
global" contra el terrorismo.

En el 2002, cuando se presenta-
ba el proyecto de presupuesto para
el2003, la administracion anuncia-
ba una expansion economica del
3,8% para ese ana, elemento que
puede day una idea del sesgo opti-
mista de estos anuncios guberna-
mentales, que en menos de dace
meses tienen que ser rectificados a
la baja de manera considerable.

Hasta aqui se hall presentado ele-
mentos generales referidos al esta-
do de esa economia; sin embargo,
es conveniente ilustrar algunos as-
pectos mas concretos, que contri-
buyan a la formaci on de un juicio
mas integral.

En primer lugar, es bueno co-
men tar con mas detalle la dificil si-
tuacion que enfrenta el mercado la-
boral estadounidense; la tasa de
desempleo en el sector no agricola
ha pasado de 4,0% en noviembre
del 2000 a cerrar el 2002 en 6,0%.
Esto equivale a una destruccion neta
de empleo en ese periodo de aproximadamente 3 millo-
lies, que al finalizar el pasado ana situa al numero de
desempleados en la Union Americana par encima de los
8,3 millones de personas.

Un examen de este problema par grupo poblacional,
pone al descubierto las diferencias existentes en este tema,
plies el indice de desempleo de la poblacion negra supera
ellO,O%, el de los his panos esta cercano al 8,0%, mientras
que en el sector juvenil, donde radicarian las esperanzas
de esa sociedad, el indice supera el 16,0%; como con-
traste, pudiera tomarse que entre la poblacion blanca la
tasa de para, aunque es alta, es muy inferior alas mencio-
nadas, plies ronda los 5,6%.

Un reflejo inmediato de esta situacion puede encon-
trarse en los indicadores que miden la confianza del con-
sumidor, especificamente en el elaborado par el

Tabla 2. Estadlsticas del sector externo
Ana 2002 (miles de millones de d6lares)

17

.~
1m
I~
1m
I@
I

Ir;!
I]
~
OJ.

~
(!I
II
rn
m
@

IJtlaQ~a comercial
B5ilpnzc;ide renta
I'ral;\sferencias

unilaterales
ii!Jal\.~ corriente

* Solo incluye 105datos preliminares de octubre y noviembre y un estimado
para diciembre; n.d. significa no disponible a la hora de redactar el articulo.

Conference Board, indicador considerado como un ba-
rometro de la evolucion futura del gasto del consumidor,
que representa dos tercio del Producto Interno Bruto de
los Estados Unidos.

Al cerrar diciembre del 2002 se registro un valor de
80,7 puntas, un nivel extremadamente bajo si se tiene en
cuenta que el valor historico mas alto ha sido 144,7 y el
promedlO en los ultimos cinco anos file 128,7; ya en el
ana 2001 el valor promedio habia sido de 106,6.

Todo esto evidencia el agotamiento gradual de 10 que
hasta hate poco file el motor impulsor de esa economia y
que ha evitado una situacion mas compleja, es decir, el

gasto del consumidor, en momen-
tos en que no se vislumbra que nin-
gun otro componente del PIB ten-
ga la capacidad para relevarlo y
echar a andar la maquinaria.

De hecho, la inversion empresa-
rial que seria el elemento indicado
para jugar ese paper no ha mostra-
do un comportamiento estable, y
mas bien esta muy afectada par el
conjunto de incertidumbres que hay
pesan sabre el escenario interno e
internacional. No es de esperar una
recuperacion importante de este in-
dicador si se tiene en cuenta que el
aprovechamiento de la capacidad
industrial anda par el 75,5%, nivel
extremadamente bajo si tomamos
en consideracion que el promedio
historico de este indicador entre
1972 y el 2001 file de 81,5%.

Par otra parte, continuan siendo
alarmantes las estadisticas relaciona-
das con el sector externo, en particu-
lar, la evolucion mostrada par la ba-
lanza comercial. En el ana 2002 se
establecioun nuevo record anual para
el deficitcomercial,al alcanzarlos 435
100 millones de dolares (ver tabla 2),

21,5% superior a 10registrado en el2001 y 56400 millones
par arriba del anterior record anual establecido en el 2000,
todo esto a resay de la debilidad economica y la devoluacion
de mas del 15,0% del dolar.

Todo indica que la correccion del actual deficit comer-
cial esta exigiendo una mayor profundidad en la devalua-
cion del dalaI, cuestion que afectaria considerablemente
los flujos de financiamiento externo que recibe y necesita
esa economia, manifestandose de esta manera una de las
deformaciones estructurales mas notables que par mu-
cho tiempo ha estado latente, pero que ahara podria ma-
nifestarse con fuerza.

En este sentido, en los ultimos meses del ana 2002 se
confirmaron tendencias importantes en los patrones de
financiamiento del abultado deficit comercial; par una
parte, las compras de titulos financieros estadounidenses
par extranjeros se redujeron en mas de un 50%, y parti-

1rooTrim. 2do.Trim. 3er.Trim. 410.Trim: Acum.

-95,5 -109,3 -110,9 -119,4 - 435,1
- 0,9 - 5,3 - 2,9 n.d.

-18,0 -13,0 -13,2 n.d.

- 112,4 - 127,6 - 127,0 n.d.
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cularmente las compras de acciones disminuyeron en mas
'de un 30%, mientras que par la otra, las compras netas de
titulos de deuda publica crecieron cerca del 90%.

Lo anterior ref1eja, par un lado, una creciente falta de
confianza extern a en el desempeno de la economia esta-
dounidense y, par otro, el creciente
deficit fiscal que comienza a absorber
parte importante del financiamiento
externo que llega a los Estados Uni-
dos.

Como se ha senalado, una de las
Fuentes de ampliacion del deficit
comercial es el deficit fiscal; luego
de cinco alios consecutivos con su-
peravit, en el ejercicio fiscal 20022
reaparecio el deficit, en 10 funda-
mental, par dos razones:

- Aplicacion de recortes fiscales,
que par su naturaleza elitista se yen
limitados en cuanto a su potencia-
lid ad para reactivar el consumo y,
con ella, el nivel de actividad, en
una situacion de debilidad mas pro-
longada de 10 inicialmente previsto
y que, par elide, no pro pi cia una
relativa compensacion de los ingre-
sos a partir de un incremento de la
base imponible.

- N ecesidad de financiar la ab-
surda politica antiterrorista fundamentada, en 10 esen-
cial, par un enfoque unilateral de las relaciones politi-
cas in ternacionales.

Asi, el deficit fiscal acumulado en el ejercicio fiscal 2002
rebaso los 159 000 mill ones de dolares, y en el primer
trimestre del ejercicio correspondiente al 2003 se triplico
la cifra alcanzada en igual fecha del pe-
rioJa anterior (ver tabla No.3). Tabla 4 Mercado de valores

De acuerdo con el proyecto presenta- .
do en el Congreso par la administracion
Bush, se preve alcanzar en el 2003 un de-
ficit de 304 000 millones de dolares, mien-
tras que para el 2004 este manto ascen-
deria a los 307 000 millones de dolares.
El actual record de deficit presupuestario
data de 1992, cuando ascendio a 290 000
millones de dolares.

En relacion con el ejerciciofiscal2002, el
gasto militar previsto para el 2003 se
incremento en un 10,0%y se propane au-
mentar en 4,0% adicional para el2004, con 10que se llegaria
a los 353 000 millones de dolares en este rubro.

Lo preocupante es que en estas cifras no hall sido inclui-
dos los costas de la eminente guerra en Iraq, ni los efectos de
los nuevas recortes fiscales que el Congreso posiblemente
apruebe, a partir de las medidas de estimulacion economica
propuestas par el Presidente Bush a principios de este ana.

Como se dijo, estos mantas se traduciran seguramente
en una ampliacion del deficit comercial y, par ende, re-

Tabla 3. Ejercicio fiscal
(miles de millones de d6lares)

Oct..vit(+) f

(-)

2001-2002
2~t2-2003

Nov.

- 9,7
- 54,0

- 54,2
- 59,1

forzaran las presiones que actualmente enfrenta el billete
verde, las que, unidas a los efectos inf1acionarios del gasto
desmedido del gobierno, pueden obligar a subir las tasas
de in teres en un momenta aun no conveniente desde el
punta de vista de la recuperacion economica, af1orando
nuevamente la potencialidad de una de las debilidades es-
tructurales actuales de la economia estadounidense.

Los mercados de valores hail ref1ejado esta situacion,
completando la primera racha de tIes anos consecutivos
de perdidas desde los anos 30. El indice Dow Jones al
cierre de diciembre del 2002 vela reducido su valor en un
16,8% en relacion con igual fecha del ana anterior (8341,63
vs. 10 021,50), mientras que el indice Nasdaq disminuia
en 36,4%, al situarse en los 1 335,51 puntas el 31 de di-

ciembre del 2002 (ver tabla no. 4).
En estos resultados hail incidido las

incertidumbres generadas par la po-
litica belicista y sus repercusiones tan-
to hacia el interior como al resto del
mundo, pero tam bien los datos
macroeconomicos desfavorables, que
acompanados de los resultados nega-
tivos en cuanto a ventas y utilidades
de importantes corporaciones que co-
tizan en las balsas, hail protagoniza-
do el escenario economico y financie-
ro desde mucho antes del 11 de
septiembre y que en 10 fundamental
tienen como causa originalla excesiva
sobrevaloracion de los activos coti-
zados en estos mercados y la consi-
guiente sobreinversion que desembo-
caron en la explosion de la burbuja
financiera de mitad del 2000.

Otro factor que tambien perjudi-
co considerablemente y aporto gran
cuota de desconfianza sin estar vincu-
lado al ambiente belicista, fue la crisis
en la etica corporativa, lease crisis en

la dica de los fundamentos del sistema, ocasionada par
los repetidos y graves escandalos financieros que afecta-
roll a un grupo de empresas que par su significacion pue-
den calificar de emblematicas para el sistema.

Todo 10anterior, unido a muchos otros elementos que
par razones de espacio no son abordados en estas re-

Die. Aeum.

2 En Estados Unidos el anD fiscal se inicia en el me.>de oaubre y finaliza en el mes de septiembre.

27,0 -36,9
4,4 -108,7

~MCJones
~$~aq

Valormaxima
ano2000(1)

11 750,30
5 132,52

Valorminimo Valormaxima
21sept.2001 ano2002(2)

8062,34 10673,10
1 387,06 2098,88

ValorminimoI
ano2002(3) I

7197,49
1 108,49 !

(1) En relaeion con Dow Jones el dato se refiere al14 de enero, el Nasdaq al10 de marzo.
(2) En relacion con Dow Jones el dato se refiere al19 de marzo, el Nasdaq al 9 de enero.

(3) Para ambos Indices se refiere al1 0 de octubre

f1exiones, constituyen evidencias irrefutables que demues-
trail que mas que una disyuntiva, la conexion entre irra-
cionalidad y debilidad se basa en una relacion de causalidad
inherente al propio sistema, que marca su caracter anar-
quico e insostenible.

"Director de Estudios Economicos y Financieros del
Banco Central de Cuba

I
--- - -
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Secci6n a cargo de Marla Isabel Morales

unreciennacido
. .

, conexperlencla
na nueva y muy util entidad funciona desde el ano
pas ado en el contexto del sistema bancario y finan-

U I

ciero nacional: la Empresa de Servicios
Informaticos para el Banco Central, (SIBANC),
integrada par una gran cantidad de j6venes profe-
sionales y que tienen ante si misiones sumamente
importantes.

Alas interrogantes de quienes son, a que se dedican y
cuales son sus objetivos de trabajo para este ana, respon-
de su directora, la licenciada Lilia Moreno, quien explica
que la empresa se constituy6 ellro de abril del 2002, con
el objetivo de ofrecer servicios informaticos al Banco
Central de Cuba (BCC), como su mismo nombre indica,
pero posee una licencia que Ie permite operar en el siste-
ma bancario en general.

Esta nueva empresa -senala- result6 de la fusi6n de la
Direcci6n de Informatica del BCC y del Centro de Control
de Cajeros Automaticos que existia, a fin de solucionar los
problemas de servicios informaticos que se estaban presen-
tando y tambien, a partir de la adopci6n de una estructura
independiente, con ciertascaracteristicasparticulares,brindarle
una atenci6n prioritaria al grupo de informaticos con que
contabamos y enfrentar el exodo de personal calificado que
se estaba produciendo en esta actividad.

"Este ano tenemos dos grandes objetivos de trabajo.
Uno de ellos es el cambia de plataforma del Centro de
Control de Cajeros.

"Hace mucho tiempo que venimos operando sabre una
plataforma que ha ido envejeciendoy que resulta insuficiente
para la ampliaci6n de tarjetas y la cantidad de cajeros que se
tiene previsto instalar. De modo que estamos trabajando
ahara para asimilar un cambia total de plataforma. En rea-
lidad, se trata de prepararnos para asumir las nuevas tecnolo-
gias que nos ofrecen los proveedores y para ello ya se hall
estado formando 10s companeros.

"El segundo objetivo es la implantaci6n del sistema
automatizado de contabilidad en la nueva estructura que
adoptara a mediados de este ano el Banco Metropolita-
no. Ese software se esta crean do en la empresa, sabre la
base de un cambia total de concepci6n, rues de un siste-
ma descentralizado de contabilidad se rasa a uno centra-

Tanya Rodriguez y Judith Alvarez, dos de las integrantes
del equipo que brinda ayuda tecnica a los usuarios de la
red del Banco Central de Cuba.

lizado. El nuevo sistema 10 disenamos, 10 programamos
y 10 estamos poniendo a punta aqui en la empresa."

SIBANC, expone la funcionaria, funciona a partir de
un diseno muy sencillo, con cuatro direcciones fundamen-
tales:

- La Direcci6n de Sistemas, que reune a los especialis-
tas en software, encargados del diseno, la programaci6n,
etc.

- La Direcci6n Tecnica, que agrupa a todos los espe-
cialistas que laboran en la parte de administraci6n de re-
des, el ensamblaje y la reparaci6n de computadoras y
cajeros, asi como en la investigaci6n de nuevas tecnolo-
gias y en asistencia tecnica.

- La Direcci6n de Finanzas y Contabilidad que agrupa
la administraci6n, yel trans porte.

- El Centro de Control de Cajeros, donde radican los
operadores que controlan el sistema de cajeros automa-
ticos, personalizan las tarjetas magneticas, imprimen 10$
numeros de identificaci6n personal, atienden las reclama-
ciones y ejecutan el control de calidad de las transaccio-
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lies, entre otras labores.
Aunque SIBANC es un

organismo bisono, muchos
de sus integrantes cuentan con
una experiencia laboral nada
despreciable.

"El personal que provie-
ne de la antigua Direccion
SAD del BCC -apunta Lilia
Moreno- desarrollo con an-
terioridad dos softwares: el
SABlC (de Contabilidad),
implantado en seis de los
ocho bancos comerciales del
pais, yel SISCOM (relacio-
nado con SWIFT), implan-
tado en siete.

"Durante el ano pasado, ya
operando como SIBANC, -
preClsa- es que comenzamos
a trabajar en la implantacion
del sistema SABlC en 10 que
sera el nuevo Banco Metropo-
litano. Ello representa hacer
millones de instrucciones de
programacion, estar atentos a
millonesdedetallesque hayque
teller en cuenta para poder en-
granar la contabilidad y garan-
tizar que la informacion que se
envia desde puntas diferentes
entre de la forma adecuada en
la contabilidad.

"Esto repercutira -asegu-
ra- en la eficiencia del siste-
ma bancario y en una mejor
satisfaccion del cliente. A su
vez, la direccion del banco
dispondra en un momenta
de toda la informacion re-
querida para su gestion y la
toma de decisiones.

"En el 2002 una parte de
los especialistas del area tec-
nica se centr? e? la reparacion Desde la sala de operaciones que controla la
y el mantemmlent? ~e los ca- red de cajeros, es posible conocer el fstado
jeros. Hem?s reClbldo .ffiU- de cada equipo. En la Jato, Ernesto Alvarez
chas d,o~aclOnes d~ cajeros se ocupa de verificar una transaccion.
automatlCos provementes de
diversos bancos extranjeros y fue necesario acondicionar-
los, repararlos y, ademas, transmitir conocimientos a los
especialistas de las provincias. Otros estuvieron dedica-
dos a instalar, acondicionar, ensamblar, reparar y Jar man-
tenimiento dentro del taller alas computadoras, y un ter-
cer grupo se dedico a atender y administrar los servidores
y las redes del banco central, labor compleja, debido a los
componentes tan diversos que la integran."

Segun explica, estos ultimos son quienes ayudan a los es-
pecialistas bancarios cuando "no entra Internet", "la maqui-
na no levanta", un programa "no corre" u ocurre alguno de
los muchos problemas que, alguna veces con razon y otras
sin ella,Ie achacamos a las nuevas tecnologias.

En su opinion, esos jovenes tienen tambien la poco
reconocida tarea de educar a los usuarios, sin dejar de
instalar 10nuevo y garantizar, en general, los cambios de
plataforma que sean necesarios.

Interrogada acerca del imp acto que tuvo la creacion
de la empresa en la mejoria del indict de eficiencia del
funcionamiento de los cajeros automaticos el ano pasa-
do, cuando finalmente las interrupciones y problemas se
redujeron a menos dell % de las operaciones (un nivel

internacionalmente aceptado), la di-
rectora de SIBANC sostiene que el
merito principal corresponde en par-
ticular a cada banco porque hall me-
jorado su respuesta en linea.

"Logicamente, tambien se
implemento una serie de medidas
para est objetivo como, par ejem-

pia, mejorar la disciplina tecnologica
de los operadores, mejorar el
equipamiento del centro, y de hacer
posible que se ofrezca un servicio fue-
ra de linea. Es decir, la conexion con
el banco se puede caer, pero el centro
de todos modos Ie responde al usua-
ria y Ie entrega el dinero par cuenta
del que est! autorizando".

Reflexionando acerca de las carac-
teristicas del equipamiento de que dis-
pone el sistema bancario nacional, la
licenciada Moreno subraya que los cu-
banGs no disponemos de la tecnolo-
gia con supermaquinas que emplean
las entidades del sector en el mundo,
incluso en naciones de America Lati-
na, 10 cual se debt, en primer lugar, a
las restricciones economicas y las con-
secuencias financieras del bloqueo que
Estados Unidos impone a la isla des-
de haec mas de cuarenta alios.

"No obstante, -afirma- nosotros nos
hemos adaptado a las condicionesque te-
nemos,y un softwarecomo esteque esta-
mas hacienda para la contabilidadcentra-
lizada, que es un software avanzado, 10
adaptamos a nuestras posibilidades en
microcomputadoras."

2Planes inmediatos?
"Pensamos que para finales de este

ano podamos iniciar el proceso de cer-
tificacion en las normas de calidad
ISO 9000, plies desde el 2002 comen-

zamos a prepararnos para clIo.
"Esto Ie reportara a la empresa, como primer bene-

ficio, la garantia de que todos conozcan con claridad en
su puesto de trabajo que es 10 que deben hacer y cuales
son los resultados que obtienen y puedan asegurar que
estos sean los resultados esperados. Permite la transmi-
sian de conocimiento de una mantra correcta, clade el
necesario seguimiento a los procesos de trabajo y, en sen-
tido general, se revierte en una mayor calidad de nuestro
trabajo y de los servicios que presta la empresa."

Renier
Tiel,
especialista
principal
del grupo
de
hardware,
durante
una de sus
operaciones
en el
"corazon..
de la red de
cajeros.

Junto a otros especialistas, Niurka
Fernandezy Aurelio Valdes
personalizan las tarjetas magneticas
con el nombre del cliente y su
numero de cuenta, en moneda
nacionalo divisa.

SIBANC requiere graduados universitarios es-
pecializados en computacion, familiarizados con
las nuevas tecnologias y programacion en am-
bientes visuales sabre plataformas UNIX y
Windows. Los interesados deben presentarse
en el Departamento de Recursos Humanos de
la empresa, sita en Aguiar No. 411, esquina a

jLamparilla, La Habana Vitia. I
. ----
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a tecnologia de impresi6n
INTAGLIO, utilizada
para los euros y en usa en
numerosospaisesdel mun-
do par considerarse una
de las mas seguras para
evitar lasfalsificaciones, se

emplea en Cuba para la fabricaci6n
de los billetes de 100 y 50 pesosque
entran esteano en la circulaci6n.

De acuerdo con declaraciones
exclusivas de Juana Lilia Delgado
Portal, Tesorera del Banco Central
de Cuba, estosbilletes disponen de
nuevas medidas de seguridad
adoptadas durante el proceso de
impresi6n, precisamente con el pro-
p6sito de elevar la calidad y difi-
cultar su falsificaci6n.

INTAGLIO, explica, es en rea-
lidad la marca de la maquinaria que
produce este tipo de impresi6n, y
la tecnologia consiste, basicamen-
te, en incrementar la cantidad de
tinta con que seimprimen los bille-
tes, de manera que secrea en estos
una especie de relieve, una textura
muy facil de captar al tacto par las per-
sonas y muy dificil de lograr par otra
via, plies implica la impresi6n auna gran
presi6n.

Semanipulan tintas especializadasca-
pacesde crear ciertos efectos que sepue-
den detectar con lamparas de luz
ultravioleta, anade.

"Ademas de que el billete cobra una
mayor seguridad, estastintas propician
mayor durabilidad, plies el papel esta
mas protegido", sostiene.

Juana Lilia indica que ha sido incor-
porada una imagen latente, que permi-
te visualizar a trasluz, en un sella que apa-
rentemente es el logotipo del banco
central, un numero coincidente con la
denominaci6n del billete.

Asimismo, fueron incorporadas mar-
cas dirigidas a posibilitar la facil identi-
ficaci6n del billete par los invidentes.
"Todos estos elementos hall mejorado
mucho la cali dad de impresi6n de los
billetes y estamos seguros de que seran
bien recibidos par la poblaci6n."

Segun afirma, la adopci6n de esta tec-
nologia forma parte de los esfuerzos
del Banco Central de Cuba par mejo-
far paulatinamente la calidad de los bi-
lletes que se encuentran en circulaci6n
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en la isla, y fueron elegidas las denomina-
ciones de 100 y 50 pesos par ser las mas
expuestas a intentos de falsificaci6n.

Puntualiza que el papel es el mismo, 10
que cambia es la impresi6n, en tanto el di-
sella no ha sufrido gran des cambios, s6lo
se hall incluido la imagen latente antes men-
cionada y los puntas para la identificaci6n
par los invidentes, en tanto el color del bi-
llete podria resultar un poco mas fuerte,
debido a la tecnologia
que se esta empleando.

"El billete de 50 pe-
sos mantiene la imagen
de Calixto Garcia, y el
de 100, la de Carlos
Manuel de Cespedes.
Los reversos se man tie-
nen iguales y se conti-
nuan imprimiendo con
la misma tecnologia off
set empleada hasta aho-
ra", agrega.

"Nosotros estima-
mas que el aumento re-
gistrado en el costa de
los billetes esta bien jus-
tificado par la seguri-
dad que van a experi-
men tar", concluye.
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Doslecturasp~J-~ banc~

as diversastareasque cumplen lasinstituciones ban-
carias cubanas demand an una constante prepara-
cion del personal, de modo que puedan brindar
un servicio cada vez mas eficiente a los clientes,ya
sean personas naturales 0 empresas de diversa in-
dole.

Es par ello que el Banco Central de Cuba
(BCe) tomo parte en la edicion de dos interesantes libros
a los que los bancarios pueden teller accesovisitando nuestra
institucion, el Centro de Informacion Bancaria y Econo-
mica (CIBE).

El primero de ellos, titulado Temas economicos y
financieros 1999-2001, es un compendia de articulos ela-
borados par especialistas del Banco Central de Cuba,
agrupados en torno a cinco grandes temas: economia in-
ternacional, balanza de pagos, dolarizacion, deuda exter-
na y economia cubana.

En sus paginas ellector podra encontrar respuestas bien
fundamentadas acerca de la coyuntura economica inter-
nacional, la dolarizacion, la globalizacion financiera, la banca
off-shore y los paraisos fiscales, 0 sabre temas domesti-
cas como los sistemas de pagos y la modernizacion del
sistema financiero cubano, entre otros.

Ellibro tiene la virtud de agrupar en un solo volumen
materiales que fueron previamente publicados en nuestra re-
vista y en otras publicaciones especializadas 0 generales del
patio, como los boletines de la Asociacion Nacional de Eco-
nomistas y Contadores de Cuba, las revistasEl Economistay
Economiay Desarrollo,0 en el semanario financiero, comercial
y turistico de Cuba denominado Opciones.

Una buena parte de los articulos estan ilustrados con
graficos y tablas y citan una gran cantidad de Fuentes que
los lectores pueden aprovechar para profundizar en el
tema de su interes.

El lanzamiento de esta publicacion tuvo lugar en el
CIBE, como parte de las actividades desplegadas en ene-
ro par el BCC para rendir homenaje a nuestro Apostol
Jose Marti en el150 aniversario de su nacimiento.
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La segunda lectura que recomendamos es la dellibro
Como acceder a los bancos, el cual Ie permitira a los
especialistas bancarios contar con una guia muy clara y
precisa acerca de como las empresas pueden acercarse a
los bancos en busca de financiamiento.

Con este material quienes trabajan banca corporati-
va pueden ayudar dun mas a exportadores cubanos yem-
presarios en general, y cumplir con una de las funcio-
lies de nuestra banca, que es la de asesorar al sector
empresarial. -

Esta publicacion cantrelle una exhaustiva explicacion
de temas como la valoracion de las necesidades financie-
IdS,los metod os de pago y las tecnicas de financiamiento
en usa en la isla; indica a quienes es posible recurrir para
obtener financiamiento a carta plaza, y responde a pre-
guntas que el empresariado slide formularse con frecuen-
cia, entre ellas, la de como acercarse a los prestadores y
como negociar el credito a carta plaza.

Ademas, aborda los contratos de creditos y la docu-
mentacion legal vinculada alas transacciones de creditos
documentarios.

Asimismo, contiene un sustancioso glosario de termi-
nos financieros y de negocios que los bancarios debemos
dominar a la perfeccion para hacer mas efectiva nuestra
relacion con los clientes.

Como acceder a los bancos forma parte de las publica-
ciones realizadas dentro del Program a de Competitividad
Internacional para las Pequenas y Medianas Empresas. Su
edicion estuvo auspiciada par el Centro de Comercio
Internacional de la Conferencia de Naciones Unidas para
el Comercio y el Desarrollo (UNCTAD, en ingles), la Or-
ganizacion Mundial del Comercio y el Centro para la
Promocion de las Exportaciones de Cuba.

Tambien puede adquirirse mediante compra en el Cen-
tro para la Promocion de las Exportaciones de Cuba,
sito en Infanta No. 16 esquina a 23, Vedado, Ciudad de
La Habana. Los interesados pueden indagar a traves de
los telefonos 55-0428 y 55-0425.
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demandael sistema

bancarioy financiero maspmcro

Los
indicadores
del trabajo
desp)egado en
el 2002 son
pOSt tlVOS, pero I

todavia se I

puede gan~r
en eficlenCla

a necesidad de que la nacion cuente con un sistema
bancario y financiero pulcro, sin carrupcion y sin
vicios, y donde adem as prime la eficiencia, foe
destacada par el Ministro Presidente del Banco
Central de Cuba (BCe), FranciscoSoberon Valdes,
durante la reunion resumen del trabajo desplega-
do par los bancos, grupos y casas financieras du-

rante el pasado 2002.
El titular explico que la incertidumbre que vive hay el

mundo se refleja de forma profunda en la actividad eco-
nomica internacional y, par tilde, en la economia cubana
yen el trabajo bancario, entorpeciendo los esfuerzos de la
direccion del pais par elevar el nivel de vida de la pobla-
cion.

En esas circunstancias, comento, las empresas deben
trabajar con mayor disciplina, no pueden despilfarrarse
los recurs os del Estado y es preciso hallar nuevas fuentes
de financiamiento, de ahi que toque al sistema bancario y
financiero desempenar un papel de primer orden, actuando
con extrema pulcritud y rigor.

Enfatizo en la importancia de luchar contra todo tipo
de delito y corrupcion, y de que en cada sucursal se man-
tenga una extrema vigilancia como metoda preventivo.
"El orden comienza par casa", afirmo.

Recordo que a fines del ano pasado el Comandante en
Jefe Fidel Castro pidio a los bancarios que laboraran en
pas de hacer del 2003 el ano de mayor eficiencia en el
sistema, y aseguro que existen las condiciones human as y
materiales para satisfacer esa solicitud.

Entre las lineas de trabajo en que debt profundizarse
durante el presente ano cito la gestion crediticia externa.
Al respecto apunto que se requieren cuadros excepciona-
Its, creativos, optimistas, capaces de transitar par cami-
nos nuevas para obtener financiamientos.

"Tenemos que seTextraordinariamente cuidadosos en
los analisis de riesgos, y severos en nuestras gestiones par
recuperar los creditos. Tambien ha de seTasi para reponer
financiamientos externos en los que estan comprometi-
dos los bancos cubanos que otorguen la garantia. En esos
casas cualquier incumplimiento desacredita el sistema ban-
carla en momentos en que requerimos una absoluta cre-
dibilidad internacional", sostuvo.

Soberon estimo que los bancos cubanos hall cumpli-
do en sentido general sus compromisos internacionales y
deben proteger con un celo extraordinario esa posicion,
putS abre la posibilidad de recibir nuevas financiamientos
externos.

Asimismo, abordo la cuestion de la calidad de los ser-
vicios bancarios que deben Sty,dijo, de primera, para que
la poblacion se sienta verdaderamente satisfecha.

En esto-indico- tiene mucho que veT el seT humano.
"Cuando se tiene deseos de trabajar y se logra un
comprometimiento de la fuerza laboral con los objetivos
de la institucion, cuando los jefes son ejemplo y exigen
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que los demas cumplan con su trabajo, esta ganada una
buena parte de esa batalla", sentencio.

L
Acerca del papel del hombre y del cuadra en particu-

lar, el Ministro Presidente hizo hincapie en la necesidad de
que el sistema cuente con personas que no se desalienten
ante las dificultades, sino busquen alternativas, estimulen
los analisis colectivos y se motiven.

"Ese es el tipo de cuadra que esta en capacidad de dirigir
en nuestra institucion, putS la tarea que tenemos par delante
es titanica, par nuestra condicion de pais hostigado, bloquea-
do, pOTvivir en un mundo en crisis, de guerras que pueden
afectar cada vez mas la economia", acoto.

Finalmente, llamo a profundizar el trabajo politico-
ideologico en todo el sistema, pUtS califico de trascen-
dental que los bancos cuenten no solo con personas tec-
nicamente bien calificadas, sino tambien identificadas con
los principios de la Revolucion, y que trabajen no solo en
funcion de los beneficios materiales, sino par vergiienza y
porque se sientan comprometidas con Cuba, can la Re-
volucion y con Fidel.

Durante el balance el Vicepresidente Primero del BCC,
Jorge Barrera, expuso los principales indicadores del tra-
bajo durante el 2002, entre los cuales se destaca el creci-
miento de los recurs os con que cuenta el sistema: 20 983
personas trabajan en el sector (un 4% mas que en el ano
2001), en tanto permanecen abiertas un total de 980 ofi-
cinas y 2 899 cajas (10que representa un aumento del 3%
yel 2% respectivamente). 19ualmente aumentaron el nu-
mero de computadoras instaladas, los cajeros automati-
cas en funcionamiento y las lineas X-25.

Tambien se reportaron sustanciales incrementos en el
numero de transacciones efectuadas (28% ), las cuentas
corrientes (3%), las cuentas de ahorro (5%) y el efectivo
manipulado (5%).

En el area de supervision bancaria cabe destacar que se
realizaron 20 supervisiones in situ, asi como supervisiones
a distancia a todas las instituciones financieras, se continuo
la emision de regulaciones para aumen tar la eficiencia y
seguridad de nuestras instituciones y se aplicaron sancio-
nes a quienes violaron las disposiciones existentes. En par-
ticular, fueron ejecutadas 114 suspensiones de servicios
bancarios.

Esteban Martel, Superintendente del Banco Central de
Cuba, al intervenir sabre este pun to, recalco que el siste-
ma bancario tiene un importante papel en la prevision de
los hechos delictivos, pero, al mismo tiempo, resulta cada
vez mas un objetivo apetecible par la delincuencia. Argu-
menta que entre 105riesgos que deben enfrentar los ban-
carlOSestan los intentos de mover capitales ilicitos y la
utilizacion de las cuentas bancarias de forma indebida par
parte de particulaTes .

El funcionario asevero que durante el 2002 todos los
bancos e instituciones financieras trazaron sus planes de
medidas para la prevencion del delito y, ademas, adop-
taron las 28 medidas acordadas par el Consejo de Minis-
tros, asi como otras surgidas de la practica nacional e in-
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ternacional. El BCC -puntualizo-ha estado al tanto de la
aplicacion de todas esas medidas.
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, EstebanMartel llama la atencion sabre la necesidadde

que las instituciones apliquen correctamente los procedi-
mientos que les permiten conocer bien a sus clientes; que
sean estrictos en el cumplimiento de las resoluciones refe-
rid as a cobras y ragas y en cuanto a la revision de los
documentos bancarios, a fin de detectar falsificaciones.

Comento que hall sido dictadas todas las disposicio-
lies para enfrentar estos riesgos y estan previstas las san-
Clones; sin embargo, se registraron hechos delictivos que
revelaron flagrantes violaciones de las medidas estableci-
das, falta de vigilancia, negligencia, acciones fraudulentas
de trabajadores bancarios y cohecho. Ante todo esto con-
milia a los bancarios a ser estrictos cumplidores de lo
establecido y a darle ellugar que Ie corresponde al con-
trol interno.

Como era de esperar, el tema de los cobras y ragas,
en el cual el sistema bancario ha venido trabajando inten-
samente, centro una buena parte del debate. En primer
lugar, se dig a conocer que esta en fast de terminacion un
proyecto de decreta-ley sabre letras de cambia, cheques
y pagaf(~~s.

A la par con la suspension de servicios bancarios a
incumplidores -trascendio-, se ha estado coordinando con
los organismos de mayor peso para buscar soluciones
novedosas a sus dificultades, y file aprobado par el Con-
sejo de Ministros un grupo de propuestas que pueden
aliviar la actual situacion de muchas empresas, al permitir
la concesion de prestamos en pesos cubanos convertibles
a tIes anos, entre atlas.

Georgina Barreiro, directora de Operaciones del BCC
explico a los asistentes que tam bien se ha estado laboran-
do muy estrechamente con las salasde 10econ6micode los
tribunales y con el Ministerio de Justicia para agilizar la
ejecucion de las sentencias de raga.

Respecto a la politica monetaria se analiza que la dis-
minucion del financiamiento en divisas otorgado par los
integrantes del sistema al sector empresarial tuvo su ori-
gen en la contraccion experimentada par los principales
clientes, debido al imp acto negativo de la situacion finan-
ciera internacional. No obstante, file reconocida la ges-
tion del Banco Internacional de Comercio SA (BICSA)
y del Banco Nacional de Cuba, que se mantienen a la
cabeza de las entidades prestamistas.

Se consideraron como positivos el crecimiento en un
31,5% de los depositos a plaza fijo, -de los cuales el 69%
file colocado a 36 meses- y la estabilidad lograda en el
tipo de cambia con que opera la poblacion, la cual ha
permanecido en 26-27 pesos par dalal, un nivel cinco
veces y media mellor al registrado en 1993 y 1994.

EI informe de balance recoge, asimismo, el incremen-
to registrado en la liquidez en Fader de la poblacion du-
rante el2002. Tal como se informo en la sesion de fin de
aDOde la Asamblea Nacional del Poder Popular, est indi-
cador alcanza ahara eI45,8% del Producto Interno Bruto
frente al 41,8% del 2001. Esa cifra es seguida muy de
cerca par el BCe.

Acerca de otra de las lineas de trabajo del sistema, la
renegociacion de la deuda extern a, el Vicepresidente Jor-
ge Barrera informo finalmente que se hall logrado mejo-
far los terminos originales en los ragas de las deudas con
algunos raises, se iniciaron importantes negociaciones para
el raga de la deuda oficial con atlas, se ha acudido a una
mayor utilizacion del segura a la exportacion y fueron
firmados nuevas acuerdos.

Diversas intervenciones de directores de sucursales y
de provincias, tanto del Banco de Credito y Comercio
como del Banco Popular de Ahorro, asi como directivos
del Banco de Inversiones, del BICSA, del BNC, entre
otros, confirmaron a la concurrencia que los bancarios
no estan satisfechos con los avances del ultimo aDOy que
no estan cruzados de brazos.

- -- or---
Absortos lin~s en el cumplimiento de las misiones so-

ciales asignadas a ellos par el Estado, y entregados los
otros a la busqueda de financiamiento para el desarrollo,
inmersos en el quehacer cotidiano, todos formamos par-
te de esa fuerza que hace posible que P9CO a poco se
consoliden y fructifiquen las trans formaciones iniciadas
en 1994.

CUADROS DESTACADOS DEL
SISTEMA BANCARIO:

POI el Banco de Credito y Comercio
(BANDEC):

Juan Francisco Miranda Capote, director de la
sucursal 1741, Mariel, La Habana; Luis Miguel
Martinez Matamoros, director de la sucursal 8081,
II Frente, Santiago de Cuba; Arturo Pella Cardenas,
director provincial de Villa Clara; Maria Elena
Gonzalez Gonzalez, directora provincial Clegg de

I' Avila; Leovigildo Fernandez Chaviano, director de
Efectivos y Valores de la Oficina Central.

Por FINA TOR:
Marcos Diaz Sapena, presidente.
Por el Banco Popular de Ahorro (BPA):
Juan Bautista Gonzalez Sacramento, director pro-

vincial de Las Tunas; Osana Heredia Ramos, direc-
tara de la sucursal 3362, Cotorro, Ciudad de La

I Habana; Rigoberto Camejo Vila, director de la su-
I cursallO12, Sandin~, Pinal del Rio; Magali Ramirez
I Leyva, subdirectora de la direccion provincial de
I Holguin; Eva Marta de la Cruz Hernandez, directo-

ra de la sucursal 5492, Ciego de Avila.
I Por el Grupo Nueva Banca:

I Arnaldo Quiilonez Sanchez, secretario director
de Asesoria Juridica. .

I Por el Banco Intemacional de Comercio S. A :

I

Talia Perez Valdes, directora de Analisis de Ries-
go.

Por la Compania Fiduciaria:
Miriam Gonzalez Carrillo, directora de Operacio-

nes.

Por Casas de Cambio (CADECA):
Francisco Mayobre Lence, vicepresidente.
POI FINSA:
Conrado Sanchez Guerra, director de Operaciones.
POI el Banco Nacional de Cuba (BNC):
Aleida Gonzalez Mexidor, directora representante

en China.
Por el Banco Exterior de Cuba (BEC):
Marlen Mosquera Carcaces, gerente regional.
Por el Banco de Inversiones:
Jose Mulkay Gunther, gerente administrativo.
Por el Banco Central de Cuba (BCC):
Gilma Rodriguez Madera, subdirectora del Cen-

tro Nacional de Superacion Bancario; Nelson Perez
Lopez, director de Desarrollo Estrategico; Gusta-
vo Colao Vispo, director de Seguridad, Proteccion
y Defensa.

Por la Empresa de Servicios Informaticos
I para el Banco Central (SIBANC):

Beatriz Milian Sardinas, directora de Sistemas.
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partir de los cambios que tienen lugar en la eco-
nomia nacional, dirigidos a promover e impul-
sat activamente la inversion de capital extranjero
en Cuba ya ampliar las posibilidades en cuan-
to a formas y areas de inversion, se asume en
nuestro pais la valuacion de activos. Ya en los
inicios del aDO 1997 sociedades mercantiles, ci-

viles y de servicios y entidades estatales cubanas comien-
zan a profundizar sus estudios en esta materia par su
importancia.

En la actualidad, se encuentran autorizadas legal y for-
malmente seis entidades para ejercer la actividad de
valuacion de bienes y otros derechos. Ellas son:
CONA VANA SA, INTERMAR SA, RADO y ASO-
CIADOS S.A., Banco de Credito y Comercio
(BANDEC), CaNAS SA y EMPROSIME.

Este trabajo pretende comparar muy brevemente los
resultados que se obtienen al empiear varios metodos (dis-
ponibles y aceptados en la literatura especializada) para el
cilculo de los factores de depreciacion, que deben set
aplicados como parte del proceso de valuacion de acti-
vas inmuebles, y las consecuencias que pueden derivarse
de la seleccion de uno u otro metoda par el peri to
valuador.

1-
:..0
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GENERALID ADES

Como se canace, la valuacion de activos inmuebles
mediante el metoda de costa par reposicion fisica se basa
en el principia de sustitucion, el cual plantea que el valor
de un inmueble es equivalente al de otros de similares
caracteristicas sustitutivos de aqueI; y consiste en calcular
el valor que representaria construir una edificacion nueva
con las mismas caracteristicas del que se analiza, de mane-
ra de obtener el llamado valor de reposicion a nuevo
(VRN), deduciendo de dicho valor las cantidades
cuantificables que representan la perdida de determina-
das condiciones constructivas y funcionales, con el obje-
tivo de obtener el valor de la edificacion en su estado real
al momenta de la valuacion, 0 sea, su valor neto de repo-
sicion (VNR).

En resumen, el valor actualizado de una construccion
0 valor neto de reposicion se obtiene de sustraer al valor
de reposicion a nuevo la cantidad que representa la llama-
da depreciacion del inmueble.

Conceptos
Depreciacion: Literalmente, se entiende par deprecia-

cion a la disminucion del valor 0 precio de una cosa, y es
sinonimo de desvalorizacion, que en economia se identi-
fica como la disminucion del valor de las partidas del
activo contable.

En terminos de valuacion inmobiliaria, son atribuibles
alas edificaciones 0 construcciones en general, tres tipos
de depreciacion:

Depreciacion fisica: Par envejecimiento del edificio.
Supone un desgaste natural de sus materiales e instalacio-
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lies, que resulta mayor cuanto mellor calidad constructiva
tengan los inmuebles. Se asocia al mal estado de conser-
vacion, 10 que agrava su deterioro.

Depreciacion economica: Se produce par causas aje-
lias al edifico, par el deterioro que sufre el entorno en que
se situa, debido generalmente a USGS0 actividades incom-
patibles, asentamiento de poblacion marginal, etc. Algu-
nos especialistas en la materia la identifican como depre-
ciacion ambiental 0 de ubicacion.

Depreciacion funcional: Debido al cambia que ha ex-
perimentado el diseno de las edificaciones, motivado par
modernos criterios de funcionalidad, mejor distribucion
espacial, los avances tecnologicos, empleo de nuevas
materiales de construccion y otros requerimientos que di-
ficultan la adaptacion de la edificacion para la funcion a
la cual se destina.

Calculo de la depreciaci6n
Para calcular su magnitud, es decir, para lograr cuanti-

ficar su valor, que representa en terminos de unidades
monetarias la perdida de atributos fisicos, esteticos, fun-
cionales, materiales y del adecuado comportamiento de
los elementos constructivos de un inmueble, se utilizan
los coeficientes 0 factores que, bien a traves de series ta-
buladas, 0 como resultado de la solucion de una formula
matematica, se aplican al valor de reposicion a nuevo, mi-
norandolo y obteniendose asi un nuevo valor que plasma
el valor real atribuible a la edificacion, segun sus condicio-
nes y estado de conservacion al momenta de realizarse la
valuacion.

Lo anterior puede expresarse genericamente de la si-
guiente manera:

VNR = VRN - depreciacion
Depreciacion= (Factor 0 coeficientede depreciacion)VRN

Diversas son las tablas y expresiones matematicas que
se pueden encontrar en la literatura sabre valuacion de
activos para el cilculo de la depreciacion. Incluso, algunos
autores plantean que dentro de una misma construccion
no todos los elementos deprecian al mismo ritmo y pro-
pallen metod os de depreciacion mas complejos.

Este trabajo no pretende analizar la validez de los que
aqui se presentan, sino simplemente mostrar comparati-
vamente los resultados que se pueden obtener de su em-
plea en casas que mantengan inalterables sus para metros
de edad, estado de conservacion, dimensiones, tipologia
yuso.

METODOS DE CALCULO DE LA
DEPRECIACION UTILIZADOS EN ESTE

TRABAJO

Tabla para 100 alios de vida util. (Comision Nacio-
nal de Valuaci6n de Activos)

Considera 4 estados de conservacion: optima, bueno,
regular y malo, y el mismo periodo de vida util para
todo tipo de construcciones.
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TABLA DE RELACION EDAD/VIDA UTIL

Es la misma tabla para 100 alios, pero la primera co-
lumna se interpreta como la relacion porcentual entre la
edad de la edificacion (vida consumida) y la vida util esti-
mada segun el usa al que se destina la construccion.

TABLA BANDEC

Preparada, segun estudios estadisticos, par la Direc-
cion de Negocios del Banco de Credito y Comercio, uti-
lizando la siguiente expresion:

Coeficiente de descuento = {1-(ECA/Eco)e(-l/n)}
Donde:
ECA: Estado de conservacion actual en % en relacion

con el optima.
ECO: Estado de conservacion 6ptimo (se toma como

100).
e = lim(1 + 1/n)O cuando n tiende a infmito.
n: Edad de la edificacion en alios.

En este metoda se plante an varios fangos de coefi-
cientes que son posibles seleccionar en dependencia de la
relacion ECA/ECO obtenida. Y, en todo caso, el estado
de conservacion actual (0 real) en relacion con el optima
es una apreciacion del valuador.

NORMA ESPANOLA (ORDEN 30/11/1994
PARA TASACIONES HIPOTECARIAS)

Establece un regimen de depreciaci6n lineal, segun la
vida util asignada a la edificacion par su usa.

Se establecen los siguientes periodos de vida util como
maxima:

-Para edificios de usa residencial.
-Para edificios de oficinas.
-Para edificios comerciales.
-Paraedificiosdeusa industriale inmuebles
ligadosa una explotaci6neconomica.
Coeficiente de depreciaci6n: Cd
Cd = (1 - d)

Donde: d = edad/vida titil

100 alios
75 alios
50 alios
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CURVAS DE FITTO - CORVINI

Se basan en 4 curvas en las cuales se tabulan los coefi-
cientes de depreciaci6n para edificaciones con vida util de
30, 40, 60 y 80 alios.

Tienen la particularidad de que no son aplicables cuan- ...
do la edad de la edificaci6n se encuentra en el entorno del
70% de su vida titil, ya que las curvas para las clasificacio-
lies tie los estados de conservacion bueno y regular tien-
den a converger, y la del estado malo mantiene un desa-
rrollo que da como resultado coeficientes inferiores a los
de los estados anteriores.

EXPRESION DE ROSS - HEIDECKE

FD = { 1 - (E/VUT)14}C
Donde:

.,

,
I

c CriteriaFactor

10
9
8
7
6
5
4
3

L.

Nuevo
Nuevo
regular
Regular
Reparacionessencillas
Reparacionessencillas
Reparacionesimportantes
Reparacionesimportantes
En desecho

1,0
0,99
0,975
0,92
0,82
0,66
0,47
0,25
0,135 -- ---

FD : Factor de depreciaci6n.
E: Edad de construccion (vidaconsumida).
VUT : Vida util total.
C: Calificaci6n del estado de conservacion.
Estado de conservacion:
Como se puede apreciar, este metoda permite la se-

leccion de distintos facto res para un mismo estado, en
dependencia del criteria del valuador.

OTRA METODOLOGIA

H = ( 1 - 1,5 d/u.dOO)'
Donde:
H : Coeficiente de depreciaci6n.
d = 1 - (t - 35)/350
u : Usa predominante del edificio:
Usa lro: Residencial, oficinas y edificios singulares =

1,00
Usa 2do: Industrial no fabril, comercial, deportivo, ocio

y hosteleria, turistico, sanitaria y beneficencia. = 0,90
Usa 3ro.: Fabricas, espectaculos (incluso deportivos)

= 080
C: Calidad constructiva.

i;!

Estado
Edad en arias de conservaci6n

Optir;no Bueno Regular Malo

1 0,01 0,06 0,20 0,30
2 0,03 0,10 0,23 0,32
3 0,04 0,12 0,24 0,33
4 0,05 0,14 0,25 0,34
5 0,06 0,16 0,26 0,35
10 0,12 0,22 0,30 0,39
15 0,18 0,26 0,35 0,43
20 0,22 0,30 0,38 0,45
25 0,26 0,34 0,42 0,47
30 0,30 0,38 0,45 0,49
35 0,34 0,42 0,48 0,52
40 0,37 0,44 0,50 0,54
45 0,41 0,47 0,55 0,56
50 0,43 0,49 0,56 0,59
60 0,46 0,51 0,58 0,61
70 0,49 0,55 0,59 0,64
80 0,52 0,57 0,63 0,67
90 0,54 0,59 0,64 0,68
100 0,55 0,60 0,65 0,70

Estado
Edad/vida uti! de conservaci6n

Optir;np Bueno Regular Malo

1 0,01 0,06 0,20 0,30
2 0,03 0,10 0,23 0,32
3 0,04 0,12 0,24 0,33
4 0,05 0,14 0,25 0,34
5 0,06 0,16 0,26 0,35
10 0,12 0,22 0,30 0,39
15 0,18 0,26 0,35 0,43
20 0,22 0,30 0,38 0,45
25 0,26 0,34 0,42 0,47
30 0,30 0,38 0,45 0,49
35 0,34 0,42 0,48 0,52
40 0,37 0,44 0,50 0,54
45 0,41 0,47 0,55 0,56
50 0,43 0,49 0,56 0,59
60 0,46 0,51 0,58 0,61
70 0,49 0,55 0,59 0,64
80 0,52 0,57 0,63 0,67
90 0,54 0,59 0,64 0,68
100 0,55 0,60 0,65 0,70
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La media ari tmhica de los valores an teriores es

$ 70,861.25.
Tomando este valor como referencia, las diferencias

en porcentaje con respecto al mismo son las siguientes:

BCC

Categorias 1 Y2 (calidad alta) = 1,20
Categorias 3,4,5 y 6 (calidad media) = 1,00
Categorias 7,8 y 9 (calidad baja) = 0,80
t: Edad de la construccion (anos de vida consumida)

CRITERIOS SOBRE LA DEPRECIACION
EN EL AMBIENTE CUBANO

Nuestro pais es un archipielago situado geograficamente
en una zona de clima calido, y esta compuesto par una
isla mayor, larga y estrecha, con pequenos caras e islotes
a su alrededor, par 10que la influencia de la salinidad en
cualquier punta del territorio, par su relativa cercania al
mar, es intensa. La humedad relativa en la estacion de
verano se mantiene sabre el 80%, superandose en la epo-
ca lIuviosa el 90%.

Esta combinacion de humedad relativa y salinidad al-
tas hacen que los materiales componentes de las edifica-
Clones y construcciones en general, se encuentren someti-
des a una afectacion intensa par parte de los agentes del
media ambiente que actuan sabre elIos, lIegando a pro-
vocar su rapido deterioro, si no se taman acciones de
conservacion.

Hcil es observar el alto grade de corrosion que pre-
sentan muchos elementos metalicos situados cered de la
costa y el deterioro par putrefaccion de la madera de
baja calidad par efecto de la humedad. Existen orienta-
Clones en el pais, dadas par el Ministerio de la Construc-
cion, de proyectar los elementos de hormigon armada
con un recubrimiento especificado para cada tire de ele-
men to estructural, con el objetivo de evitar la acelerada
corrosion del hormigon, debido a la agresividad del am-
biente, y atenuar en 10 posible la corrosion de las arma-
duras de acero.

Todo 10 anterior indica que en nuestro pais las cons-
trucciones estan sometidas a un regimen de deterioro,
0 sea, se deprecian a un ritmo que es necesario estudiar
para crear nuestra propia curva de comportamiento
de. depreciacion, par tire de construccion y usa de las
mlsmas.

RESULTADOS DE LA APLICACION DE
LOS DIVERSOS METOD OS

Ejemplo 1.-Se realiza el avaluo a un edificio utilizado
para oficinas, con 20 anos de construido y en buen esta-
do de conservacion.

Area total construida de 400 m2.
Valor de construccion y otros costas de inversion:

$ 250.00jm2.
EI valor de reposicion nuevo (VRN) obtenido es de

$ 100,000.00.

TABLA COMPARATIVA DE RESULTADOS,
UTILIZANDO DIFERENTES METODOS
DE DEPRECIACION

Metodode

deer~ciaci6n
Vida Edad Factor

util ViC!il DeErec.
(aijo~2 utih -

9,(6,

Depreciaci6n
$

28
"- - ..-

Metoda de

dep're~i6J1
Tabla 100 anos
Tabla BANDEC
Tabla 100 (en %)
Curva Fitto-Corvini
Norma espanola
Aoss-Heidecke
Tabla 100 (en %)
Otra metodologfa

VAN ($)
Diferencia en % I

70,000.00
71,230.00
59,600.00
76,700.00
73,400.00
77,760.00
65,200.00
73,000.00

- 1,22
0,52

-15,89
8,24
3,58
9,74

- 7,99
3,02- ----

Es esta tabla sereflejan los resultados en el calculo del
valor neto de reposicion, aplicando los diferentes meto-
des disponibles y aceptados en la literatura especializada
de valuacion de activos, partiendo en todo momenta de
caracteristicas identicas en cada caso (datos del ejemplo
1). No obstante, puede observarse la disparidad de estos
resultados, ya que dependerian del metoda seleccionado
por el especialista 0 peri to valuador.

Ejemplo 2.- En este caso se debe valuar una edifica-
cion con usa industrial no fabril, con 35 anos de antigue-
dad y en estado de conservacion regular. EI area total
construida es de 720 m2y el valor de construccion mas
otros gastos es de $ 270.00jm2.

EI valor de reposicion nuevo que se obtiene es de
$ 194,400.00.

TABLA COMPARATIVA DE RESULTADOS:
-

Metodode Vida Edad Factor

depreciation util Vida Depree.
(anos) ljtili

~ - ..:i..-

Depreciacion Valor neto de I
$ reposicion

(VR~-deptec.) I

an -($L

Como POdIa notarse, en este caso las diferencias entre
los valores netos obtenidos son demasiado significativas
como para calcular un valor promedio razonable, 10 que
demuestra la disparidad de resultados a los que puede

lIegarse dun partiendo de un mismo valor
va~o de 1 de reposicion nuevo.

reposici6n
(VBN,'<1~prec.)

(~

AMORTIZACION

Se refiere a la operacion financiera de
prestacion unica y contraprestacion multi-
ple que constituye el reembolso de una deu-
cia.Oesde un punta de vista con table, es la
operacion mediante la que se va reducien-
do el valor de las inmovilizaciones (activos
tangibles) que se van depreciando con el
paso del tiempo. Proporciona a la empre-
sa cantidades de dinero que se deducen de
los beneficios brutes.

Tabla 100 anos 100 35 0,48 93,312.00 101,088.00 ITabla BANDEC 100 35 0,4901 95,256.00 99,144.00
Tabla 100 (en %) 40 87,50 0,638 124,027.20 70,372.80
Curva Fitto-Corvini 40 87,50 0,846 164,462.40 29,937.60

No aplicable
Norma espanola 35 100,0 0,00 total
Ross-Heidecke 40 87,50 0,84268 163,816.99 30,583.01
Tabla 100 (en %) 35 100,00 0,65 126,360.00 68,760.00
Otra metodologia 0,4513 87,732.72 106,667.28

..,
Tabla100arias 100 20 0,3 30,000.00 70,000.00
TablaBANDEC 100 20 0,2877 28,770.00 71,230.00
Tabla100(en%) 60 33,33 0,404 40,400.00 59,600.00
CurvaFitto-Corvini 60 33,33 0,233 23,300.00 76,700.00
Normaespanola 75 26,66 0,266 26,600.00 73,400.00
Ross-Heidecke 60 33,33 0,2224 22,240.00 77,760.00
Tabla100(en%) 75 26,66 0,348 34,800.00 65,200.00
Otrametodologfa 0,27 27,00.00 73,000.00
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El capital tecnico fijo (activos tangibles) pierde sus
cualidades en el proceso productivo, par desgaste 0 par
obsolescencia tecnica. La finalidad de la amortizacion es
constituir una provision con vistas a la renovacion del
mismo. La contabilidad de la empresa constatara la per-
dida de valor anual con cargo a la cuenta de perdidas y
ganancias, minorando la parte correspondiente del inmo-
vilizado.

La reduccion del valor de los activos a que haec refe-
rencia la explicacion anterior, se obtiene mediante la apli-
cacion de las llamadas tasas de amortizacion sabre el va-
lor inicial de dichos activos registrados en la contabilidad
(valor de adquisicion), y que representan un determinado
porcentaje (fijo 0 variable) que se va deduciendo periodi-
camente de dicho valor inicial.

Tasas de amortizaci6n
Mediante la Resolucion No. 10 del 25 de febrero de

1991 se aprobaron las Tasasdeamortizaciondemediasbdsicos
de la economfanacionaldestinadasala reposicion,la cual en sus
anexos plantea para cada grupo de medias las tasas (en
porcentaje) minima y maxima a aplicar.

En dicho anexo, para el grupo 1: edificios, subgrupo
110: edificios productivos y no productivos, se estable-
cell, entre otras, las siguientes tasas:

C6digo Oenominaci6n

1101
1102
1103
1106

Edificios con estructura de muros de carga.
Edificios de estructura de hormig6n vertido.
Edificios de estructura de hormig6n prefabricado.
Edificios de estructura de madera.

29-
~1rtl

f!.
II .' I

li I
£

- r;;7rv:s deFltlo.CorviniI
~id~'80~OS ..J

.5

.~

.~
~ 0,6
'0.'0
is1:3.u.

0,4

I

0,2

rn
£
~.
(jJ
~
m
11
&

O~

1 4 7 10 13 16 17 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 50 55 58 61 64 67 70 73 76 79

-Clase 1 Bueno

-Close 2 Regular
- Clase 3 Malo

Edad(anos)

Como se puede cons tatar, para los tIes primeros tipos
de edificios, con una tasa minima, la amortizacion conta-
ble total ocurriria a los 100 aDOS.En caso de utilizarse la
maxima, los des primeros se amortizarian en 50 aDOSyel
tercero en 25. La estructura de madera se depreciaria to-
talmente a los 33,3 aDOS,segun la tasa minima, y a los 14,3
si se usa la maxima, periodos que no tienen relacion con
las vidas utiles consideradas para estimar la depreciacion
fisica.

Lo anterior implica que se puede estar contablemente
amortizando una edificacion en cantidades infimas, 0 sea,
que su valor inicial disminuye lentamente manteniendose
en la contabilidad un alto precio del activo y, sin embar-
go, por efecto del deterioro fisico la instalacion puede
estar ya casi totalmente depreciada e, induso, no estar rin-
diendo economicamente.

De todo 10 analizado podemos conduiT que:
- El empleo de diversos metodos de depreciacion en

el proceso de valuacion puede conducir a la obtencion de
resultados muy dispares del valor neto de reposicion del
activo inmueble. Ademas, debt observarse la repercu-
sian de estos valores en los costas y en las obligaciones
tributarias correspondientes para cada entidad.

- Los factores de depreciacion que presentan estos
metodos no hall side 10suficientemente estudiados como
para garantizar que sean los mas adecuados para valorar
el ritmo de deterioro que SUrrelllas construcciones en el
ambiente cubano.

- El mayor 0 mellor valor final obtenido (valor neto
de reposicion) tiene un efecto con table y economico
(sobrevaloracion 0 subvaloracion del activo), que reper-
cute en los resultados economicos de la entidad propieta-
ria del activo.

Finalmente, formulamos la siguiente recomendacion:
- Coordinar con la Direccion de Ciencia y Tecnica del

Ministerio de la Construccion, la obtencion de los resulta-
dos de los estudios sabre el im-
pacta del ambiente cubano en el
deterioro de las construcciones,
para elaborar las curvas de de-
preciacion que mejor se adapten
a nuestras condiciones ambienta-
Its.

%

Minima Minima

1,0
1,0
1,0
3,0

2,0
2,0
4,0
7,0 "Peritos Valuadores del Banco de

Credito y Comercio
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ose M€~:,-~; enla I
monedacubana revolucionaria:

Guillermo Triana Aguiar*

I
~

---- 31--- ---

Periodo posterior al 1ro de enero de 1959
n los aiios 1962 y
1968 el Gobierno
revol ucionario
emitio monedas
de curso legalpara
lacirculacioncon el
busto deJose Marti,

en cupro-niquel,la leyendaPa-
tria 0 Muerte y con un valor
facial de 20 centavos. En el
reverso se mantiene el escu-
do de la Republica de Cuba.

En 1988 la selec-
cion de la efigie de
Jose Marti quedo
reafirmada nueva-
mente en la moneda
nacional cubana me-
diante el Decreto-Iey
147 del Consejo de
Ministros de la Repu-
blica de Cuba, que es-
tablecio la acuiiacion a
partir de ese aiio y
aiios subsiguientes de
monedas de ora de
curso legal, en piezas
de 1, 1/2, 1/4, 1/8 y
1/10 de onza, en cali-
dades BU y proof; tambien en tipo
pied fort en ambas calidades. EI di-
sella estuyo a cargo de Eduardo
Belizario Alvarez, el cual logro una
similitud casi perfecta con el diseiio
utilizado para las series de 1915 y
1916. Estas monedas bullion tam-
bien se acuiiaron en los aiios 1989-
1990; Cuela serie mas amp Iia par ha-
ber abarcado un total de 60 piezas,
se conocio como Patria y Liber-
tad y tuvo un caracter muy limita-
do. Ademas, en el aiio 1988 Cueacu-
iiada una moneda de laton con el
busto de Jose Marti, con valor fa-
cial de un peso. Igualmente se acu-
iiaron dos monedas como ensayo,
una en ora y otra en plata, 5 piezas de cada una, en 105
momentos en que se realizaban las pruebas previas co-
rrespondientes al inicio de la emision de estas piezas.

Para conmemorar el XXX Aniversario del Triunfo de
la Revolucion, se emitio en 1989 una serie compuesta por
tres monedas, una de las cuales vincula la figura de Marti
con la de Fidel Castro, par ser el ideario martiano el que
sembro pautas e hizo que los jovenes del Centenario, en-

tre los cuales se encontraba
Fidel, se inspiraran en la pro-
fundidad de su obra basta
hacer realidad el sueiio del
apostol independentista. Des- ..
plieS de 30 aiios de haberse
alcanzado el triunfo, festeja-
mas esteacontecimiento plas-
mando ambas figuras en una
moneda, serierealizadaen ora
y plata proof like, plata BU y
en metal bajo. Con igual dise-

iio serealizaron cuatro en-
sayos: dos en plata BU y
con diferentes pesosy dia-
metros, y dos en ora BU.

Por la destacada par-
ticipacion de Marti como
representante de la Repu-
blica del Uruguay en la
Conferencia Monetaria
celebrada en Washing-
ton en 1891, donde se
opuso con sus sabias re-
flexiones a la adopcion
de una moneda comun
de plata para las nacio-
Des de America, y gana-
da esta batalla, es que a

los cien aiios de este acontecimiento
se acuiio en plata proof una mone-
da conmemorativa con la efigie de
Marti, la cual rememora este hecho.

A solicitud del Banco Nacional de
Cuba, en 1992 la Casa de la Moneda
realizo para la circulacion ordinaria
la pieza de un peso con el bus to de
Marti rodeado de un marco mutila-
do, la cual Cueconfeccionada en ABS
(acero blindado dorado) en calidad
BU; para el coleccionismo se reali-
zo una pequeiia cantidad en proof.
Esta moneda de curso legal se vol-
via a acuiiar en 1994 y abarcara
tam bien aiios subsiguientes.

Con la moneda Bolivar y Marti
-padres del americanismo- se inicia en 1994 la serie Pro-
ceres de nuestra America, diseiio que vincula la figura
de Jose Marti y la de Simon Bolivar en la idea comun de
la gran patria hispanoamericana. Esta pieza tiene la carac-
teristica de haberse realizado en algunas variantes, en dife-
rentes calidades y ley, en ora, plata y piedfort; ademas, se
hicieron dos ensayos en ora y dos en plata.

E
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El 25 de marzo de 1895, en Montecristi, Republica

Dominicana, es redactado y firmado par Jose Marti, prin-
cipal organizador de esta gesta independentista, y firma-
do tam bien par el Generallsimo Maximo Gomez, jefe
militar de esta contienda, un documento historico deno-
minado Manifiesto de Montecristi, donde se expresan los
principios rectores de la Guerra Necesaria recien iniciada
el 24 de febrero de est ana. Al conmemorarse el centena-
ria de este documento, la Casa de la Moneda de Cuba
emitio en 1994 una moneda en ora , plata proof y

,piedfort, donde aparecen ambos patriotas en campana.
En Republica Dominicana, en marzo de 1995 tambien
rue lanzada una medalla par esta efemeride, en el marco
del amplio programa de actividades desarrollado en est
pais par tan gloriosa fecha; esta pieza rue acunada en Cuba
en ora, plata y metal bajo y vincula las figuras de Jose
Marti y Maximo Gomez, pro ceres cimeros de esta gesta
independentista.

En ocasion de cumplirse el 19 de mayo de 1995 el
centenario de la caida en combate del Heroe Nacional
Jose Marti, muerto en plena campo de batalla a casi tres
meses de haberse iniciado la guerra y a mas de un IDesde
haberse sumado al comb ate, se realizo la acunacion de
una moneda en ora, plata y metal baja, pieza que presenta
como motivo central la efigie de Marti y al fonda, un
mambi a caballo, en posicion de comb ate y la bandera
cubana ondulante.

En ocasion del ani-
versario 150 del natalicio
de nuestro Heroe Nacio-
nal Jose Marti, se emitio un
nuevo billete de 1 peso, con-
memorativo de estaefemeride.
Estebilletetiene un tamano de
150 x 70 mill. En su anverso
presenta la efigiedeJose Marti
a la derecha del billete. Mues-
tra una orla en el centro, con
el numero 1 y la palabra
PESO superpuesta.

Su disenoincluyeun motivo
alegorico formado par un
pergamino, con la leyenda
150 ANlVERSARIO DEL
NATA,UCIO DE' JOSE
MARTI, la rosa blanca,y un
tinterocon supluma, enelcen-
tro inferiorIzquierdo.El reverso
contiene una vineta alegorica
con la Casa Natal de Jose
Marti.

El color del billete es ver-
de olivo, la marca de agua
refleja la efigie de la heroina
cuban a Celia Sanchez
Manduley. LIeva un hila de
seguridad, microim presQ
con la leyenda PATRIA 0
MUERTE.

Las fibrillas de seguridad
son de color rojo y azul, vi-
sibles a simple vista, yama-
rillas, visibles a la luz
ultravioleta, diseminadas por
toda la superficie del billete.

-- - -.-- -
Para conmemorar el Centenario de la Guerra Necesa-

ria y a peticion de la Collision Nacional creada para re-
memorar todos aquellos hechos ocurridos entre 1895 y
1898, asi como las figuras mas relevantes de esta gesta
independentista, rue acunada una moneda con ellogotipo
que simboliza esta conmemoracion, donde aparecen los
siguientes adalides independentistas: Jose Marti, Maximo
Gomez y Antonio Maceo, en plata y cobre patinado,
culminando asi una de las etapas mas importantes de esta
efemeride. Par ultimo y para conmemorar el1O6 aniver-
sarlO de su muerte, se ha emitido una moneda en plata
proof y ora proof, con denominaciones de diez y cien
pesos respectivamente, la cuallleva en su anverso la esta-
tua del apostol, erigida en el Parque Central de Ciudad de
La Habana.

Cuando escribiamos este articulo estabamos a pocos
dias de conmemorar el 150 aniversario del nacimiento
del apostol y aprovechamos para conversar con Juan Jose
Castellanos, director de la Casa de la Moneda de Cuba, el
cual a una pregunta nuestra nos confirmo que proyecta-
roll acunar una moneda en ora y plata con la efigie de
Marti para conmemorar tan significativo acontecimiento.
"Homar honra", dijo el Apostol, y es justa afirmar que
SNmemoria ha sido homada a traves de los alios con la
acunacion de bellas e interesantes monedas.

* Numismatico

- ..- --"I

La numeracion va en raja,
en tan to las micro-
impresiones que Forman par-
te de la red de seguridad lle-
van un microtexto continuo
con la leyenda BANCO

CENTRAL DE CUBA
UN PESO situado en la
parte superior, inferior y la-
teral derecha del anverso y
en la parte inferior y lateral
derecha del reverso.

I
~I

. _J
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Actualizaci6ndel sistema

bancarioy financ:, nacional
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INSTITUCIONES FINANCIERAS Y
OFICINAS DE REPRESENT ACION
INSCRITAS EN EL REGISTRO GENERAL
DE BANCOS E INSTITUCIONES
FINANCIERAS NO BANCARIAS, HASTA
EL 6 DE FEBRERO DEL 2003.

BANCOS COMERCIALES:

TOTAL:8

1. BANCO NACIONAL DE CUBA (BNC)
2. BANCO POPULAR DE AHORRO (BPA)
3. BANCO DE

INVERSIONES S.A.
4. BANCO METRO-

POLITANO S.A.
5. BANCO INTER-

NACIONAL DE CO-
MERCIO SA (BICSA)

6. BANCO FINAN-
CIERO INTERNACIO-
NAL SA (BFI)

7. BANCO DE
CREDITO Y COMER-
CIa (BANDEC)

8. BANCO EXTE-
RIOR DE CUBA (BEC)

INSTITUCIONES
FINANCIERAS NO
BANCARIAS:

TOTAL: 20

1. GRUPO NUEVA BANCA SA
2. COMPANIA FIDUCIARIA SA
3. FINANCIERA NACIONAL SA (FINSA)
4. RAFIN SA
5. FIMEL SA
6. FINALSE S.A.
7. PANAFIN SA
8. FINAGRI SA
9. CADECA SA ,(Casa de Cambia)
10. CORPORACION FINANCIERA HABANA

SA (CFH)
11. FINCIMEX SA
12. ALFI SA
13. FINATUR SA
14. FINANCIERA IBEROAMERICANA SA
15. FINANCIERA CAUDAL SA
16. COMPANIA FINANCIERA SA
17. CASA FINANCIERA DEL TRANSPORTE

(TRANSFIN) ,
18. EMPRESA DE INFORMACION

CREDITICIA Y FINANCIERA (INCREFIN S.A.)
19. CORPORACION FINANCIERA AZUCARE-

-- - -

RA, ARCAZ SA
20.CASA FINANCIE-

RA FINTUR SA

OFICINAS DE
REPRESENT ACION
DE BANcas
EXTRANJEROS EN
CUBA:

TOTAL: 13

1. HAVANA
INTERNA TIONAL
BANK (HAVINT)

2. ING BANK
NETHERLAND CARIBBEAN BANK
NATIONAL BANK OF CANADA
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

3.
4.
5.

SA
6. BANCO SABADELL S.A.
7. SOCIETE GENERALE
8. FRANSABANK SAL.
9. BANCO DE COMERCIO EXTERIOR DE

MEXICO (Cansejeria Comercial de Mexico)
10. CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIE-

DAD DE MADRID
11. EBN-PROBANCA
12. BANCO NACIONAL DE PARIS
13. REPUBLIC BANK LIMITED

OFICINAS DE REPRESENT ACION DE
INSTITUCIONES FINANCIERAS NO
BANCARIAS:

TOTAL: 4

1. CARIBBEAN FINANCE INVESTMENTS
LTD (RGB)

2. FINCOMEX LIMITED LTD
3. COMMONWEALTH DEVELOPMENT

CORPORATION (CDC)
4. NOV AFIN FINANCIERA SA
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LAALFABETIZACION EN
CUBA. LECTURA
HISTORICA PARA
PENSAR EN EL
PRESENTE

Felipe de J. Perez Cruz

La campana de alfabetiza-
cion llevada a cabo en los

primeros aDOSde Revolucion
en Cuba ha sido un ejemplo
internacionalen materia edu-
cativa v social. En este libro

se exp~nen las condiciones,
los propositos yexperiencias
d.e aquella epopeya revolu-
ClOnarla.

CUBA YLALUCHAPOR
LA DEMOCRACIA

RicardoAlarcondeQuesada

Presenta una seleccion de
articulos, entrevistas e inter-
venciones del doctor Ricar-
do Alarcon de Quesada, so-
bre el tema de la democracia

en Cuba y la lucha For per-
feccionarla. Plantea los basa-
mentos democraticos en

Cuba y los com para con
otros raises; explica las parti-
cularidades de nuestro siste-

ma democratico participativo.

OTROS PASOS DEL
GOBIERNO
REVOLUCIONARIO
CUBANO

Luis M. Buch Rodriguez;
Reinaldo Suarez Suarez

Permite la comprension de
los acontecimientos y los proce-
sos complejos que precedieron
a la prodamaci6n del caracter
socialistade la Revolucion cuba-
ill. Se basa no solo en testimo-

nios personales, sino tambien en
una amplia investigacion docu-
mental y testimonial, debido ala
complejidad de esta etapa.

GLOBALIZACION Y
CRISIS NACIONAL

Hector Valecillos

Trata sobre temas de

gran vigen cia relacionados
con la naturaleza del pro-
ceso de globalizacion; exa-
mina los impactos del mis-
mo a nivel internacional y
establece la relaci6n entre
este proceso y la crisis que
enfrenta Venezuela desde

hace algo mas de veinte
aDOS.

ECONOMIAMUNDIAL.
LOS ULTIMOS 20 ANOS

Osvaldo Martinez

En esta obra se reco-

ge un conjunto de resul-
tados de investigaciones
realizadas en los aDOS

mas recientes For espe-
cialistas del Centro de

Investigaciones de la
Economia Mundial, acer-
ca de algunos de los te-
mas que pueden ser con-
siderados relevantes

dentro del amplio y
complejo universo de
problemas presentes en
la economia mundial.

ECONOMIA

David Burningham y otros

Se exponen ideas comple-
jas acerca de la economia, ha-
ciendo enfasis en la relacion en-

tre economia y politica. La
primera parte se centra en las
economias de mercado y trata
sobre los principios de oferta,
demanda y precios. En la se-
gunda parte se analizan la acti-
,ridad economica v los efectos
que laadministraci6n publica, las
corporaciones y otros raises
ejercen sobre el output, el em-
pleo y los precios.
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SUIOS WEB CON
MICROSOFT
FRONrPAGE SIN
PROBLEMAS

Evan Callahan

Presenta una nueva for~
ma de cliagnosticar y solu-
cionar 10s problemas cua11~
do se crean paginas web.
Esta organizado en forma
de guia, que perrpite allec-
tor consultar rapidamente
los temas que son de su
inten~s; cuenta con paginas

de soluciones y ademas, contiene consejos y sugerencias
que pueden resultar litiles para crear paginas web.

TRANSNAO 0 NALIZAOON
y

DESNACIONAlJZACION.
ENSAYOSSOBREEL

CAPITALISMO
CONTEMPO &\NEO

Rafael Cervantes
Martinez; Felipe Gil Cha-
~izo; Roberto Regalado
Alvarez; Ruben Zardoya
Loureda

Introduce al lector en
la investigacion sobre el
desarrollo y la metamor-
fosis del capitalismo
contemporaneo. Explica
en que consiste y como se presenta la globalizacion
capitalista, la transnacionalizacion del capitalismo
monopolista de Estado, el monopolio transnacional
y la Ley general de la acumulacion capitalista. Se
tratan otros temas de gran importancia relaciona-
dos con 10 expuesto anterior mente.

ADMINISTRACION
BAN CARlA

Howard D. Crosse;
George H.Hempel

Ellibro esta organiza-
do en cuatro partes fun~
damentales, donde se des-
criben las funciones de la
bancacomercial, la estruc-
tufa bancaria, los riesgos
bancarios y la administra-
cion de la estrtlctura de

capital del banco; rambleD
se precisan temas relacio-
nados con la liquidez, el
qedito,Ja ca):tera de inver-
SlantS yla auditoria.

ELFONDOMONETARIO
INTERNACIONAL
ESTRUCTURA,
EVOLUCIONY
ENMIENDASASU
m NVENI0
CONSTITUTIVO

Ramon A. Crazut

Constituye una obra di-
dactica, que proporciona
una vision actualizada Vsin-
tetica de esa importante or-
ganizacion internacional,
tanto en sus aspectos juri-
dicos, como economicos.
Tambien contiene infor-

macion sabre algunas organizaciones internaciona-
Its, en especial, las de caracter monetario y finan-
citro, asi como acerca del papel del Fondo
Monedrio Intemacional en el proceso de
globalizacion de la economia.

LA INTEGRACION
LATIN OAMER! CANA.

ENTRE EL
REGIONALISMO

ABIERTO Y LA
GLOBALIZACION

Jose Briceno Ruiz; Ana
Madeny Bustamante

Reline opiniones dadas
par especialistas de univer-
sidades de diferentes pai-
ses, los cua1es abordan te-
mas relacionados con la

evolucion reciente y las
perspectivas del regionalis-
mo latinoamericano, asi
como su vinculacion con el proceso de globalizacion. Se
bact una evaluacion historica del regionalismo en Ameri-
ca Latina desde la decada del cuarenta basta nuestras dias.
Analiza las perspectivas de integra cion entre los raises del
CAN (Comunidad Andina de N aciones) y del
MERCOSUR, entre otras aspectos de interes.

PROGRAMACION
AVANZADADE UNIX

Jose M Callosa

affect una descrip-
cion de Unix con una

perspectiva prafesional.
Describe los concertos
basicos, las operaciones
y ordenes para la co-
flexion con el sistema.

Trata la cuestion esped-
fica de la entrada V salida
interactivas en el ~ntomo
Unix con la libreria cur-
ses. Tambien se abordan

otras temas importantes relacionados con la pragra-
macion, y al final de cada capitulo se induyen ejercicios.
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