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El Centro de Informacion Bancaria v Economica (CIBE) ofrece, entre otras cosas. lo
que necesitan los dirigentes, especialistas, téenicos v personal en general de la banca
cubana: informacion para la toma de decisiones,

Sobre las tematicas economico-financiera y bancaria, tanto de Cuba como del exterior,
el CIBE procesa un amplio volumen de informacion bibliografica, noticiosa v factografica,
entre otros tipos. que sirve de apoyo a las imvestigaciones vy el quehacer diario de los
irabajadores bancarios,

Para elevar la eficiencia de sus servicios ha desarrollado, comao ¢l resto del sistema
bancario, un fuerte proceso de automatizacion y cuenta en la actualidad con tecnologia
electronica moderna, con vistas a satisfacer lo mas rapidamente posible cualquier
necesidad informativa de sus clientes, Esto incluye la localizacion de informacion en
INTERNET vy en las redes de informacion electronica del pais (CENIAL CIP, RedUniv y
TINORED).

El CIBE preside el Comité Técnico en materia de Documentacion e Informacion de la
Asociacion Latinoamericana de Instituciones Financieras de Desarrollo (ALIDE).

Mantiene relaciones con organismos internacionales de informacion financiera y
técnica ¥ brindaentre oiros servicios:

-Suscripeion a boletines informativos especializados: Sistermna Bancario y
Rihlingralico

-Resumen informativo cablegrafico

-Monografias de paises

-Traducciones ¢ interpretaciones

-Circulacion automatica de documentos

-Adquisicion de documentos (Desiderata)

-Localizacion o entrega de bibliografias especificas de las siguientes bases de datos:

LIB (hbros vy folletos)

ANA (articulos de revistas)

GAC (Gaceta Oficial)

ANU (anuarios)

-Servicios de préstamos. Incluye localizacion y suministro de documentos

-Localizacion de tipos de cambio y tasas de interés Télefono: 62-8318 Fax: (537) 66-6661

-Fotocopias Correo electronico: cibel@bc.gov.cu
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Conlacreacion del Banco Central de Cuba mediante € Dect eto Ley No. 172
del 28 de mayo de 1997, nace una nueva insti tucion cuyos objetivos pasicos Son:
contribuir & cr ecimiento sogtenibley no inflacionario denuestra economia
mediante la for mulacione impl ementacion deuna correcta politica monetaria,
velar por € continuo fortal ecimiento de nuestra moneda nacional y gar antizar 1a
solidezy efic enciadel sistema pancario naci onal medianteuna prudente
regulaciony solida supervision.

Egtos objetivos, ue deunau otraforma resultan comunes para cualquier
banco central, en nuestro caso deben lograrse en medio de complejas
circunstancias nacionaleseinter nacionales car acterizadas por |a lucha heroica
quelibra nuestro pueblo para continuar laobra dela Revoluci on, las

incertidumbres del actual orden financier o inter nacional yla enfermizaguerra

a.

El reto nO puede ser mas colosal . Por una parte, hay quelograr que nuestra
economia convivay se desarrollecon |asdel resto de |os paises, en loscuales
prevalecen lasrelaciones de mercado. Por |a otra, hay que 9&f antizar que nunca
|leguemos a Ser presade |avoracidady especulaci ondelos mercados
internacionalesy muy en part cular dela manifiestal ntencion delos Estados
Unidosde Américadeasi milarnospoliticay economicamente.

Con estefin, debemos ser capaces de combinar o desarrollo deformas

organizativasen nuestro qgtema financieroy pbancario que sean flexiblesy
efectivas, perogue garanticen el orden, € contr olyée constante

realizar 10S Egtados Unidos de Américacon e finde desestabilizar nuestro
itema financiero como parte desu guerra economica contra nuestro pais.
Nada de esto puede traef como resultado que ¢ sistema pancario se convierta

7

en un 6rgano inmovil y distante delastécnicasy Pr ocedimientos mas modernos
quepr evalecen hoy en el mundo. Recor demos € concepto inter nacionalmente

aceptado de queé ¢l mayor servicio quele puede pr estar un sistema pancarioala

economia deun pais esfuncl onar €fic entemente. Y esto olo puedelogr arse

aceptando el retode concurrir alosmer cadosfinancieros internacionalesy
dominando todaslas herramientas qué eganadi gposicion de una banca

a
En e camino de cumplir con egtas dificiles obligacionesno es suficiente tener
|asideasclarasy javoluntady habilidad para al oanzarlasindivi dualmente. ES
necesario divulgarlasy explicarlas de maneratal qué todo & quede una formau
otra, nacional 0 internacional mente, serel acione con Nuestro sistema pancarioy
financiero, juegue unrol activoy sea parte coherente, conscientey dinamico en
estadura patalla.

Esdentro deesa concepcion que e enmarcala iniciativa de sacar alaluzesta
publ'\caci 6n que esperamos logre alcanzal este obj etivo.

eseamos éxitosa su consgjo de redacciony a todos los que deuna uotra

forma han partici pado en este proyecto.

Rogamos & |os lectores que tarmbi én se sumen al esfuerzo con sUS

colahor aciones, ohservacionesy Cf iticas, que sin dudas ayudar an aquecada dia
la pub\icacién gane mas en calidad einter és.

f
_ , { &*” v
Francisco Spoheron

Presidente del Banc! ral de Cuba
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El sistema bancario nacional se
descentraliza y perfecciona a tono
con las transformaciones que
tienen lugar en la economia

cubana.

A economia cubana esta
i n m e r S a
en un proceso de transforma-
ciones profundas. En busca de
salida alarecesion de los afios
noventa, cambian conceptosy presupues-
tos, sediversifican lasformas de propie-
dad -aunque contindia predominando la
estatal-, se descentralizan lasestructuras
empresarialesy de mercado, seincorpo-
ran alaescena nuevos sujetos econémi-
cos y varian las reglas de la planifica
cién. Contra muchos pronésticos, Cuba
ha encontrado en esa suma de cambios
la senda de la recuperacion. Ya camina
por ella, aungue su alcance alin esforzo-
samente moderado. Toma tiempo repo-
nerse de lasevera contraccién econémi-
caque experiment6 €l pais.

El sistema bancario nacional, por
supuesto, no asiste como observador
pasivo a esta dinamica evolutiva.
Sujeto y objeto de las transformacio-
nes que tienen lugar en la economia
cubana, atraviesa por un proceso de
reorganizacion, adecuacionesy per-
feccionamiento, imprescindible para
garantizar el buen funcionamiento de
la economia en condiciones de un
reforzamiento de la actividad mone-
tario-crediticia.

En la actual coyuntura la banca
cubana tiene una mision urgente:
propiciar el empleo racional de los
recursos financieros temporalmente
libresy proveer canales de cobrosy
pagos agiles, segurosy efectivos. Le
corresponde a nuestro sistema ban-
cario laimportante tarea de ser ins-
trumento no s6lo en lamovilizacion
de los ahorros internos hacialos pro-

yectos mas rentables, sino también
en la gestion de ampliar las fuentes
externas de financiamiento, promo-
ver lareapertura de créditos oficia-
les y auxiliar a las empresas cuba-
nas en sus gestiones con igual fin.
Para alcanzar tales objetivos la
banca se vio obligada a asumir es-
tructuras mas dinamicasy flexibles,
acordes con las transformaciones
que se llevan a cabo en la economia
y atono con las normas de comercio
impuestas por lareincorporacion de
Cubaal gran mercado internacional.
El paso méas importante de ese pro-
ceso es la creacion del nuevo Ban-
co Central y de otras instituciones
bancariasy detipo financiero.

HISTORIA DE
TRANSFORMACIONES

Con laactual reformalabanca cu-
bana da continuidad dial écticaa una
historia de transformaciones, inicia-
dadesde que surgieron en laislalas
primeras instituciones de tipo ban-
cario a mediados del siglo X1X. Un
momento clave en ese devenir fue
la creacién de un banco central en
1950 bajo el nombre de Banco Na-
cional de Cuba.

Dos afios después de fundada esa
institucién rectora de la banca, se
produjo un golpe de Estado en el
pais que lo sumié en un caos politi-
Co y econdémico y practicamente aca-
b6 con sus reservas internacionales.
La lucha del pueblo cubano por al-
canzar laverdaderaindependenciay

la justicia social trajo como re-
sultado lavictoriarevolucionaria de
1959. Para |la banca cubana comen-
zaba un capitulo de cambios trascen-
dentales.

Al llegar al poder, el gobierno re-
volucionario tuvo que tomar muy
pronto medidas de control de cam-
bio y dar otros pasos de méas alcan-
ce para proteger los intereses nacio-
nales.

Como parte de esas medidas y
acorde con el modelo de desarrollo
politico y econémico adoptado, en
1960 se nacionaliza la banca priva-
day se integra al Banco Nacional
de Cuba (BNC). Bagjo su techo se
unieron desde entonces las funcio-
nes de banca central y banca comer-
cial.

Con los bancos extranjeros que
asumieron una posicién respetuosa
y constructivaal ser nacionalizados
-tal es el caso de los canadienses
Royal Bank of Canada y Bank of
Nova Scotia-, se llegd a un acuerdo
compensatorio. De esa manera, el
proceso de nacionalizacion tuvo lu-
gar sobre bases amigables, sin dejar
secuelas en las relaciones mutuas,
gue hasta el dia de hoy se conducen
satisfactoriamente.

El camino que recorrié el Banco
Nacional de Cuba hasta 1996 es un
fiel reflejo de los obstaculos que ha
tenido que enfrentar y vencer nues-
tro pueblo para mantener su sobera-
nia en contra de los designios de los
gobiernos de Estados Unidos. La
mas poderosa potencia que jamas
haya conocido |la humanidad ha he-
cho infructuosamente cuanto ha es-
tado a su alcance para doblegar la
voluntad independentista de Cuba.
Sélo parailustrar las dificiles situa-
ciones transitadas alo largo de casi
40 afos, vale recordar que en la dé-
cada del 60 hubo momentos en que
el BNC tuvo solamente dos corres-
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ponsales extranjeros pararealizar las
operaciones en moneda libremente
convertible de todo el pais.
Posteriormente, se estrecharon las
relaciones con la comunidad banca-
riay financierainternacional. En la
década del 70 estos vinculos crecie-
rony se hicieron solidos, lo cual se
vio reforzado por el incremento de
los ingresos por exportaciones y la
suscripcion de importantes acuerdos
de crédito amediano y largo plazos.
L os antecedentes inmediatos de la
actual reforma bancaria se remontan
a los afios 80, con la fundacion de
instituciones insertadas hoy, como
agentes activos, en el panoramadi-
bujado por la reestructuracion de
nuestro sistema bancario. En esa
década comienza a observarse una
contraccion de las relaciones finan-
cieras de Cuba con el exterior, ex-
presada fundamentalmente en una
injustificada reduccion de préstamos
y depositos bancarios. Esta situacién
estaba marcada también por presio-
nes de carécter politico que nada te-
nian que ver con la ejecucion finan-
ciera de nuestro pais, el cual cum-

plia con exactitud todas sus obliga-
ciones.

Esa coyuntura, agravada por lare-
duccioén de los precios del azlcar y
el incremento en las tasas de inte-
rés, arrastro a Cubaalacrisisdela
deuda externa del mundo subdesa-
rrolladoy laobligé ainiciar un pro-
CEeso para su reprogramacion. Parala
isla este proceso resulté particular-
mente complejo, al no contar con el
apoyo de los organismos financieros
multilateralesy tener que lidiar, ade-
mas, con presiones de todo tipo para
obstaculizar esas negociaciones.

Mientras esto sucedia, en el orden
interno se producen ciertos cambios
en nuestro sistema bancario para
hacerlo mas eficiente. El primer paso
se dio en 1983 al crear el Banco Po-
pular de Ahorro, el cual asumio
funciones de captacién de ahorro de
la poblacion y canalizacion de cré-
ditos personales, que hasta ese mo-
mento estuvieron concentradas en el
BNC. También se ocup6 de facili-
tar los cobros y pagos de personas
naturales.

En 1984 se promulg6 un decreto
ley sobre el sistema bancario, que
acentuaba el papel rector del Banco

Nacional de Cuba y detallaba los
procedimientos para la creacion de
nuevos bancos. Al amparo de lanue-
va norma legal, ese mismo afio se
otorgd una licencia para el estable-
cimiento del Banco Financiero
Internacional S.A. (BFI), entidad
independiente que opera como ban-
co comercial especializado en ope-
raciones con el exterior.

Si hasta mediados de los afios 80
la situacion financiera cubana era
muy delicada por las dificultades
gue emanaban de la crisis econémi-
camundial, ladepresion de los pre-
cios del azlcar, el problema de la
deuda externa, la contraccion de los
créditos y el recrudecimiento del
bloqueo econémico de Estados Uni-
dos, a finales de esa década la co-
yuntura se torna mas critica. Los
cambios que tienen lugar en el este
de Europa, particularmente en la an-
tigua URSS, imprimen un giro dra-
matico a la situacion financiera de
laisla. Es bien conocido lo que re-
presentd para Cuba la desaparicion
de la Unién Soviética, del socialis-
mo como sistema en Europa Centro-
Oriental y del CAME. Alrededor del
85 por ciento del comercio exterior
cubano se gjecutaba con esos paises
y los créditos parael desarrol lo pro-
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En esos momentos, el paisyavenia
trabajando con mucha seriedad en €l
perfeccionamiento de su sistema po-
litico-econémico y en la dificil ta-
rea de formar un modelo propio de
desarrollo, acorde con las necesida-
des y caracteristicas de nuestra na-
cion. La desaparicion de la URSS y
del campo socialista obligd a im-
primirle mayor ritmo y profundidad
a ese proceso de transformaciones,
gue ha estado determinado solamen-
te por ladecisién cubanaderesistir,
mantener laindependencia nacional,
continuar desarrollando el paisy no
renunciar a las conquistas sociales
fundamental es obtenidas en las tres
décadas anteriores a 1990.

estatales. Hoy, sin embargo, requieren
iguales facilidades unas 4 000 coope-
rativas y cerca de 100 000 producto-
res agricolas independientes.
Laactividad econémicaen general
experimenta una descentralizacion que
demandalamultiplicacion de servicios
y capacidades en el sistema bancario
nacional. En el comercio exterior in-
tervienen actualmente de formadirec-
ta unas 300 empresas cubanas; antes
estaban autorizadas apenas unas dece-
nas de ellas. Algo més de 400 entida-
des estatal es operan sus propias cuen-
tas en divisas, derecho que se conce-
dia en €l pasado sélo de manera ex-
cepcional. También actGan en laisla

mas de 600 representaciones defirmas
productorasy comerciales extranjeras
y crece continuamente el nimero de
entidades con participacién de capital
extranjero. A masde 300 llegael total
de asociaciones econdmicas con €l ex-
terior. A lapar, han entrado en escena
los pequefios negocios de los [lamados
trabajadores por cuenta propia, que su-
man alrededor de 180 mil en todo €l
pais.

Laampliacion del nimero de sujetos
econdmicos exige servicios bancarios
mas amplios, universales y complegos
nacional e internacionalmente. Crea,
ademas, la necesidad de contar con
nuevosinstrumentos de pol itica mone-

RAZONESPARA
LA REFORMA
BANCARIA

Antelaseverarecesion
econdmica que ha padeci-
do el paisenlosiniciosde
estos afios noventa, nues-
tro gobierno aplicd unaes-
trategia econémica de
gjustes, que ha sido tan
estudiada, como coheren-
te. Las transformaciones
se corresponden con una
filosofiay percepcion cla-
ras en cuanto acomo que-
remos gue funcione nues-
traeconomia. El tiempoy
la propia vida se han en-
cargado de confirmar lo
acertado de la estrategia
escogiday lo saludable de
la cautela con que se ha
aplicado.

En nuestro sector en es-
pecifico, es grande el reto
gue alin tenemos por de-
lante: terminar de disefiar
eimplementar un sistema
bancario que se corres-
ponda con lastransforma-
ciones econémicas que
tienen lugar en el pais.

No son pocos los cam-
bios en la economia que
han exigido de unarefor-
ma bancaria parallegar a
buen puerto.

En la agricultura, por
ejemplo, el Banco Nacio-
nal de Cuba otorgabacré-
ditos y operaba las cuen-
tas bancarias de algo més
de 300 grandes empresas

En Cuba surgen en el afio 1833
casas que realizaban operaciones de
ahorro, préstamos y descuentos, pero
no es hasta mediados de ese siglo que
aparecen instituciones de tipo ban-
cario: la Real Caja de Descuentos
y el Banco de Comer cio, ambas en
1854,

Dos afios después, se crea el Ban-
co Espafiol de La Habana, que lue-
go se incorpora a la Real Caja de
Descuentos y se convierte en 1881
en Banco Espafiol de la Isla de
Cuba, con facultad de emision.

Durante la primera parte de este
siglo nuestra economia sufrié, entre
otros descalabros, una crisis en su
sistema financiero. Como conse-
cuencia, en 1920 el sistema banca-
rio nacional quedo fundamentalmen-
te en manos del capital extranjero,
pues la mayoria de los débiles ban-
cos locales no pudo sobrevivir a la
insolvencia de sus deudores, causa-
da por la abrupta caida de los pre-
cios del azlcar ocurrida ese afio.

En los afios siguientes la situacion
financiera del pais continu6 deterio-
réndose con algunarelativa mejoria
en los aflos 1923 al 25, pero a partir
de 1926 el descenso en la actividad
econémica se produce de manera
continua hastallegar a su punto mas
critico en 1932.

No es hasta los afios 1934 y 35
gue comienza a observarse ciertare-
animacion en la economia, la cual
cobra fuerza durante |os afios de la
Il Guerra Mundial. En ese periodo
seincrementalaactividad crediticia,

vinculada fundamentalmente a la
produccién azucareray el comercio
importador, y aumenta el niumero de
sucursales bancarias.

Sin embargo, lainestabilidad del
sistema monetario era evidente. En
1939 se habia creado el Ilamado Fon-
do de Estabilizacién de la Moneda,
pero sus funciones, limitadas a la
actividad de control de cambio, no
le permitian Ilenar la ausenciade un
banco central.

Es asi como comienza a tomar
fuerza, por primera vez, la con-
cepcion de un Banco Central de
Cuba. Laidea cobro forma juridica
al consignarse en la Constitucién de
la Republica de 1940 que la moneda
y la banca estarian sometidas a las
regulaciones y fiscalizacion del Es-
tado. Ademas, la Carta Magnaencar-
gaal Estado de fundar el Banco Na-
cional de Cuba, quelo seria «de emi-
sion y redescuento».

De cualquier manera, el proyecto
de creacion de un banco central tomd
ocho afilos mas en plasmarseen ley y
diez en comenzar a operar de forma
efectiva, pues es en 1948 que se
aprueba la ley que lo constituye, y
en 1950 es que comienza sus opera-
ciones bajo el nombre de Banco Na-
cional de Cuba.

A partir de 1960 el BNC unealas
labores de banca central funciones de
caracter comercial. En ambas direc-
ciones opera hasta mayo de 1997,
fechaenlacual seleliberadelapri-
mera de ambas funciones, al crearse
el nuevo Banco Central de Cuba.



taria, que nos permitan in-
fluir de maneraindirecta so-
bre este creciente sector no
estatal de la economia. El
sistema bancario tiene la
mision de canalizar el aho-
rro hacia los usos donde
produzcan un mayor rendi-
mientoy, en general, garan-
tizar el funcionamiento de
una economia cuyas rela-
cionesy lazosinternos evo-
lucionan y se tornan mas
intrincados.

Ademés, con €l findelo-
grar el acceso por todas las
vias posibles al crédito ex-
terno se requiere no sblo
preparar alas empresas cu-
banas para ese empefio, sino
también contar con un gru-
po de entidades bancariasy
financieras que las ayuden
en ese proposito y actien
como intermediarias y
promotoras de lagestion fi-
nanciera internacional de
aquellas.

Enlaestrategiaelabora-
da, una medida de impor-
tanciacapital hasido la se-

Paralelamente alas labo-
res de caréacter juridico y
organizativo emprendidas
para la creacién del BCC,
se comenz0 a reorientar la
politica de crédito interna,
de manera tal que éste se
conceda exclusivamente so-
bre |a base de consideracio-
nes econdmicas a aquellas
entidades, estatales o no,
gue puedan evidenciar sus
posibilidades de generar
flujos financieros suficien-
tes paracumplir sus obliga-
ciones.

A lapar, seestatrabajan-
do en la busqueda de vias
parafinanciar el déficit fis-
cal y evitar que sea
monetizado.

Junto al Ministerio de
Finanzas y Precios, el
Banco Central ha em-
prendido acciones para
controlar el nivel deliqui-
dez de las empresas esta-
tales y forzarlas a procu-
rarse sus recursos ex-
clusivamente atravésdela
reduccion de costos, acor-
tamiento de los ciclos de

paracion delasfuncionesde

banca central y banca comercial, que
durante 35 afios coincidieron en el
BNC. De esta manera, en €l pais ha
guedado establecido un sistema de dos
niveles, integrado por el Banco Cen-
tral de Cubay un grupo de bancos e
instituciones financieras no bancarias,
capaces de dar respuesta a las necesi-
dades que surgen del desarrollo de nue-
vas formas de estructurar las relacio-
nes econémicasinternasy externas de
laisla.

RETOS PARA EL BANCO
CENTRAL

Lacreacion del Banco Central de
Cuba (BCC) -segun €l Decreto Ley
172, aprobado por el Consejo de Es-
tado el 28 de mayo de 1997- dotaala
isla de una institucion capaz de con-
centrar sus fuerzas en la gjecucion de
las funciones basicas inherentes auna
banca central independiente. Como au-
toridad rectora de la banca cubana, el
BCC tienelamision de emitir la mo-
nedanacional, velar por su estabilidad,
supervisar €l resto del sistemabanca-
rio y proponer e implementar la poli-
tica monetaria conveniente para
coadyuvar a un sostenido crecimiento
economico no inflacionarioy alacrea-
cion de empleos.

FOTO: O. MAQUEIRA

Estas son funciones clasicas para
este tipo de entidad, pero en el caso
especifico de Cuba, €l Banco Central
tiene otros retos. En primer lugar, per-
feccionar nuestro sistemamonetario de
manera tal que viabilice la ejecucion
de laactividad econémica, permitasu
medicién precisa, contribuyaaque los
andlisis de eficiencia se hagan sobre
bases reales y estimule la eficacia de
la economiaen general y, muy en par-
ticular, laproductividad del trabajo.

Enlaesferainternacional el Banco
Central sepropone normalizar lasre-
laciones financieras del paiscon el ex-
terior -incluido el temadeladeuda ex-
terna- y apoyar las gestiones de crédi-
to de los bancos integrantes del siste-
ma nacional y de las empresas cuba-
nas, mediante contactos bilaterales con
otros bancos central es, organismos de
seguro de crédito a la exportacion y
otras instituciones financieras oficia-
lesy privadas.

Un paso importante en esa direccion
hasido lapresentacién antelasingtitucio-
nes oficiales y bancarias internacionales
de los informes sobre la economia cuba:
na, que demuestran e crecimiento logra-
do desde 1994 y otrosresultados delaes-

trategiaadoptadaen € pais.

rotacion y una mejor ges-
tion de cobro. El perfeccionamiento
del sistema de cobrosy pagos cons-
tituye uno de los objetivos
priorizados para el actual afio.

Uno de los problemas més agudos
gue enfrentahoy el BCC giraen torno
a las tasas de cambio. Ademas de la
tasaen vigor paralastransacciones con
la poblacion, existe otra de caracter
contable, de 1 por 1 con respecto al
délar estadounidense, aplicada en las
operaciones oficiales. Para los espe-
cialistas del BCC esta claro que esta
tasa no expresa el valor real de nues-
tramoneda nacional. Significa un sub-
sidio alas empresas que tienen un ma-
yor nivel de importaciones y una pe-
nalizacién a las principales
exportadoras. En reunion de bancos
centrales de paises miembros del
SELA, Francisco Soberon, Presidente
del BCC reflexionaba: «En las condi-
ciones de nuestra economia, esto més
que constituir un desaliento alaexpor-
tacion o un incentivo alaimportacion,
lo que hatraido como resultado es que
se subvalore el objetivo de rentabili-
dad en moneda cubana y que las em-
presas luchen por incrementar su efi-
ciencia, medida solamente en términos
gastos-ingresos en moneda libremen-
te convertible».



Mientras estudia soluciones para
ese y otros problemas, el BCC tam-
bién continda despl egando acciones en
lineas de trabajo iniciadas en los Ulti-
mos afios. En particular, insiste en la
reduccion del circulante monetario con
el fin de llevarlo a proporciones Opti-
mas paralaactividad econdmica. A la
par, cuiday refuerza la confianza de
lapoblacion en el sistemabancario na-
cional, expresada en la existencia de
maés de 5,4 millones de cuentas banca-
rias en pesos cubanos y un creciente
ndmero en moneda libremente conver-
tible.

La supervision del sistema banca-
rio, ademas, exigira por parte del Ban-
co Central de Cuba un riguroso con-
trol sobre el cumplimiento de la poli-
tica monetaria aprobada, el
funcionamiento de las entidades inte-
grantes del sistema en condiciones
adecuadas de solvenciay liquidez y el
cumplimiento de las responsabilidades
de los bancos con sus depositantes y
prestatarios.

NUEVAS INSTITUCIONES,
NUEVASMIRAS

Junto al decreto ley paralacreacion
del Banco Central, lareorganizacion
del sistema tiene como soporte legal
el decreto ley 173, del 28 de mayo de
1997, queregulalaactividad de otros
bancos e instituciones financieras no
bancarias.

Las primeras entidades de ese tipo
surgieron en ladécadadel 80, pero hoy
ha aumentado su nimero en parte para
heredar funciones que asumia antes el
Banco Nacional de Cuba y también
paraenfrentar nuevas demandasdela
economia. El BNC, en tanto, quedo li-
berado de sus funciones de banca cen-
tral y de rector del sistema bancario.
Pero no ha desaparecido. Mantiene
ahora €l registro, control, servicio y
atencion de la deuda externa que el
Estado y el propio banco tienen con-
traida con acreedores extranjeros -con
la garantia del Estado como hasta €l
presente, independientemente de que
el nuevoBanco Central tieneasu car-
go todalarenegociacion deladeuda

Con su nueva estructura el Banco
Nacional de Cuba sera par-
ticularmente (til en el montaje de ope-
raciones crediticias internacionales de
alta complejidad, en las cuales estén
involucradas instituciones oficiales ex-
tranjerasy empresas estatal es cubanas.

Para fortalecer la actividad finan-
ciera en los sectores comercial, agri-
cola e industrial, fue creado en fecha
reciente el Banco de Crédito y Co-
mer cio (BANDEC). Esta nuevainsti-
tucion heredd, casi en su totalidad, la
red de 221 oficinas que tenia el Ban-
co Nacional de Cuba y esta en capa-
cidad derealizar, en términos comer-
ciales, todo tipo de operaciones ban-
carias, con €l propdsito de financiar
actividades productivasy comerciales.

El Banco Popular de Ahorro
(BPA), a su vez, con 500 oficinas en
todo €l territorio nacional, continda
concentrado en la captacion del aho-
rro nacional y el otorgamiento de cré-
ditos alapoblacion. El BPA, sin em-
bargo, cumple hoy otras funciones.
La reciente ampliacion de su licen-
cia le ha permitido asumir pro-
gresivamente todo tipo de operacio-
nes bancarias y esta facultada para
conceder financiamientos a empre-
sas y entidades en términos comer-
ciales a corto, mediano y largo pla-
zo. Esto incrementa con-
siderablemente la red de oficinas
bancarias que brindan servicios al
sistemaempresarial y propiciaraun
vinculo mas directo entre el ahorro
y €l crédito bancario.

Como complemento de estas en-
tidades ha surgido el grupo cor-
porativo Nueva Banca, integrado por
diversas instituciones bancarias y fi-
nancieras. Bajo formasjuridicas apro-
piadas ofrecen una vasta gama de ser-
vicios especializados y, en algunos
casos, hasta cubren vacios de la acti-
vidad bancaria cubana. Constituyen
unaalternativaflexible paraoperar en
los mercados financierosinternaciona-
lesy establecer potencial es asociacio-
nes con instituciones afines, tanto na-
cionales como extranjeras.

Como principal institucion del
Grupo Nueva Banca, el BancolInter-
nacional de Comercio S.A. (BICSA)
opera desde enero de 1994 en calidad
deintermediario especializado en ope-
raciones internacionales. Posterior-
mente, abrieron sus puertas laFinan-
ciera Nacional S.A. (FINSA), que
realiza actividades financieras de ca-
récter no bancario, segun las préacticas
mas modernas, para contribuir ahacer
mas eficiente el financiamiento,
fundamental mente a corto plazo, alas
empresas radicadas en Cubg; las Ca-
sasde Cambio S.A. (CADECA), que
realizan el canjey recanje de dolares
y pesos cubanos convertibles en rela-
cion con lamoneda nacional de acuer-

do con las tasas del mercado; el Ban-
co Metropolitano S.A., que brinda
servicios fundamentalmente al cuerpo
diplomatico acreditado y a extranjeros
residentes permanentes o temporales
en el pais; y el Banco de I nversiones
S.A., que tiene como funcién princi-
pal fomentar lainversién en Cuba por
todas | as vias que los mercados finan-
cieros posibiliten. Lamas recientein-
corporacion a Grupo Nueva Banca es
la Compaiiia Fiduciaria S.A., que
actlia como representante de terceras
instituciones en el mercado financiero
mediante las formulas del fideicomiso,
entre otras actividades.

En adicion alo anterior, el sistema
bancario nacional incluye el BancoFi-
nanciero Internacional S.A. (BFI),
gue opera independientemente como
banco comercial de carécter universal,
asi como oficinas de representacion en
Cubade 13 bancos extranjerosy 3ins-
tituciones financieras no bancarias de
otros paises.

El pais cuenta también con un ban-
co constituido en Londres, Reino Uni-
do, de conformidad con las leyes bri-
tanicas, el Havana International
Bank Limited (HAVINT). Sus opera-
ciones seiniciaron en 1970 con capi-
tal cubano y hoy continda trabajando
en el otorgamiento de facilidades de
financiamiento a entidades cubanas. El
HAVINT propicia la interaccion con
comercializadoresy productores cuba-
Nos para encauzar, optimizar y abara-
tar | as gestiones comerciales, asi como
of recer sus servicios a empresas hacio-
nales y representaciones extranjeras
gue realicen negocios con Cuba, apro-
vechando su ubicacion en uno de los
mas importantes centros financieros
del mundo.

MODERNIDAD Y
EFICIENCIA

Para garantizar el éxito detodaesta
reestructuracion institucional se hizo
necesario modernizar las diversas en-
tidades del sistemabancario nacional.

Laintroduccién masivay acelera-
da de los medios de computacion y la
extension de las redes desarrolladas
por el BNC y el BPA, han permitido
automatizar los registros operativosy
contables. L os planes persiguen, acor-
to plazo, la automatizacion integral y
la interconexion de todas las oficinas
bancarias. En un segundo escal6n, la
bancaaspiraalograr lainterconexion
directacon clientesdel sistemaempre-
sarial para hacer mas eficientes sus
servicios. Por esa via €l pais podra



contar con unainfraestructura banca-
riacapaz de enfrentar los requisitos de
una economia en transformacién y
recuperacion.

Unido alacapacitacién de su per-
sonal de acuerdo con normasy téc-
nicas bancarias modernas, la
automatizacion pondraal alcance de
bancosy empresas un sistema de pa-
gos agil y eficientey, alavez, faci-
litaralas gestiones para promover y
encauzar el crédito externo en fun-
cion del desarrollo y el comercio
exterior del pais.

Por la puerta de la modernizacion
la banca cubana también ha puesto
en vigor, de manera progresiva, el
uso de tarjetas plasticas y cajeros au-
tomaticos.

Todas esas medidas persiguen crear
condiciones Optimas para que cadaen-
tidad se concentre con eficienciaen sus
objetivosinstitucional es, de acuerdo

con la clara distincion establecida
entre las funciones de banca central,
la actividad bancaria comercial y la
de la banca de desarrollo.

Como en otras esferas de la eco-
nomia, nuestro sistema bancario ha
seguido como brdjula de su actual
reformaaquello que lareflexiény el
analisis indica que coadyuva a de-
sarrollar la economia, mantener la
independencia y preservar las con-
quistas de nuestro sistema politico-
economico, sin temores a tomar o
que sea valido de las experiencias
externas. Por su valor, lapoliticafi-
nanciera internacional no puede ser
negada. L os indiscutibles éxitos que
pueden apreciarse en muchos paises
son tan valiosos para aprender, como
los terribles desastres que des-
graciadamente ocurren casi adiario
en la actividad bancariay financie-

rainternacional. Unosy otros sefia-
lan el peso que tiene sobre sus hom-
bros el sistema bancario nacional y
el cuidado que exige el estudio de
cualquier experiencia externa antes
de darla como vélida e incorporarla
anuestras practicas.

La reestructuracién bancaria ha
tomado afios de estudios que no han
concluido aun. Las principales de-
cisiones, sin embargo, ya han sido
tomadas. Cuba necesita un sistema
bancario agil, eficientey de nivel in-
ternacional, que contribuya a crear
el entorno financiero que demanda
una economia en transformacién y
recuperacion. Ese es el desafio pe-
rentorio, inaplazable.

* Director de Politica Monetaria
Financieradel BCC

Alentados por larecuperacion econdmicade Cubay lacrecienteinversion de capital foraneo, 12 bancos extran-
jeros han establecido oficinas de representacion en laisla. Al grupo se han sumado 3 entidades financieras no
bancarias, también del exterior. En la estrategia cubana estas representaci ones constituyen un importante eslabén
de gestion, promocion y coordinaci én en |l as rel aciones con sus respectivas casas matrices, pero no estan autoriza-

das a gjecutar directamente operaciones bancarias activas o0 pasivas en € pais.

Bancos Nacionalidad Fecha de radicacion
Havana Internacional Bank LTD (Havint) Reino Unido mayo-1991
Netherlands Caribbean Bank Ltd Reino Unido marzo-1994
ING Bank N.V. (1) Holanda junio-1994
National Bank of Canada Canada enero-1995
Banco Exterior de Espafia S.A Espafia enero-1995
Fransabank S.A.L. Libano febrero-1995
Banco Bilbao Vizcaya S.A. Espafia abril-1995
Banco Comercio Exterior de México (2) México octubre-1995
Societé Generale Francia noviembre-1995
Banco Sabadell S.A. Espafa noviembre-1995
Inkom Bank Rusia mayo-1996
Stolichny Bank of Savings Rusia mayo-1996
Casas financieras no bancarias

Fincomex S.A Reino Unido noviembre-1997
Commonwealth Development Corp. Reino Unido noviembre-1997
Caribbean Finance Investment LTD I. Virgenes Brit mayo-1997

(1) El ING Bank se acredit6 en 1994 como International Netherlanden Bank, pero luego decidié un cambio de
nombrey quedé acreditado de la actual manera a partir del 24 de octubre de 1996.

(2) El Banco de Comercio Exterior de México estuvo representado en Cuba por la Conserjeria Comercial dela
Embajada de México en Cuba desde el primero de enero de 1986 hasta € 4 de octubre de 1995, fecha en que,
autorizado por €l Presidente del Banco Nacional de Cuba, comienzaaactuar como oficina de representacion.



CUBA:

RECUPERACION
ECONOMICA

Por Francisco Borges *

STE articulo sobrela marcha de

la economia cubana trata de re-

flejar |os resultados econémicos
gue muestran los macroindicadoresy
otrasvaloracionesy expone, en apreta-
da sintesis, |os hechos econémicos que
permiten demostrar como Cuba, a

PRODUCTO INTERNO BRUTO

pesar de ser un pais pequefio sometido
al mas feroz bloqueo por parte de los
Estados Unidosy de haber sufrido los
efectos del derrumbe del campo
socialista, ha logrado sobrevivir , con
resultados constantes de recuperacion
en su economia y sin hacer dejacion de
sus conquistas sociales.

Para mostrar la profundidad y
gravedad de la herida econémica
afrontada en esta década de los
noventa, es necesario hacer una

En millones de pesos
(a precios constantes de 1981)

146724

* pralliminar

breveincursién a través de los

hechos econémicos que sucedieron a la caida del campo
socialista, tras alcanzar Cuba un cierto desarrollo
sostenido desde los afios sesenta. En esta lucha se ha
contado con mucho apoyo moral y poca ayuda econémi-
ca del resto del mundo, lo que ha hecho titanico el
esfuer zo del pais por la recuperacién econémicay
engrandece cada resultado positivo, por pequefio que
sea.

SINTESISDE LOS HECHOS ECONOMICQOS
QUE SUCEDIERON EN CUBA A LA
DESAPARICION DEL CAMPO SOCIALISTA
(PERIODO 1989-1993)

Desde la década de los afios sesenta, Cuba desarrolla
su economia en el contexto de una compleja coyuntura
internacional, sobre la base del financiamiento externo
recibido fundamentalmente de | os paises que componian
el sistema socialista europeo y, en especial, de la extinta
Unién Soviética. Laisla alcanza significativos niveles de
desarrollo a un ritmo de crecimiento medio anual por
habitante superior al 2,5 por ciento durante casi tres
décadas, |0 que le permiti6 pasar de un escaso nivel de
industrializacién a una economia con un grado de
desarrolloindustrial medio.

A partir de la abrupta desaparicion del campo
socialista, a finales de la década de los ochenta, en que
Cuba estaba enfrascada en el desarrolloy
perfeccionamiento de su economia, se crean dificultades

extraordinarias que llevan al pais a tomar medidas
excepcional es desde 1990, que le permitieran enfrentar
tan dificil coyuntura. Comienza entonces |a etapa que
se ha denominado Periodo Especial.

Algunas de las principales medidasy
transformaciones para enfrentar las consecuencias que
se produjeron por los cambios en las relaciones econo-
micas externas son:

- Transformacion de | as relaciones econdmicas
existentes, basadas en intercambios materiales con
acuerdos de precios favorablesy a largo plazo, hacia
unas relaciones econémicas de caracter financiero
basadas en los precios del mercado, sin créditoy sin
financiamiento alguno a mediano o largo plazo.

- Reorientacién geografica del comercio exterior, que
hasta entonces se efectuaba en algo mas de un 80 por
ciento con los paises exsocialistas, hacia | os paises de
economia de mercado.

- Proceso de redimensionamiento empresarial,
dirigido a la adecuacion de las intalaciones econdmicas
al nivel disponible de recursos para su més eficiente
utilizacion.

- Ampliacién dela apertura alainversion extranjera
a la mayoria de | os sectores econémicos.

- Despenalizacion del uso y tenencia de divisa con-
vertible, asi como su libre circulacion en el pais, o que
trajo como consecuencia una dualidad monetariay la
aparicion de los mercados cambiarios.



- Creacion y legalizacion del sistema de trabajo por
Cuenta propia.

- Reestructuracion y reorganizacion de los organis-
mos de la administracion central del Estado.

- Incremento de las formas no estatal es de produccién
Y Servicios.

- Conjunto de medidas para el saneamiento de las
finanzasinternasy reordenamiento fiscal.

- Reestructuracion y moder nizacion del Sistema
Bancario Nacional, creandose el Banco Central de Cuba
como rector del mismo, asi como un ndmer o importante
de bancos comer ciales con funciones universalesy otras
instituciones financieras, a los efectos de facilitar la
realizacion de las transacciones financiero-bancarias en
las nuevas condiciones en que se desenvuel ve la econo-
mia del pais.

DESARROLLO RECUPERATIVO,
1994-1997

Después del decrecimiento econdmico continuado en
gue transcurrio el periodo 1989-1993, y como resultado
del conjunto de medidas aplicadas para detener la
contraccion econdémica, selogra frenar el descenso e
iniciar la fase recuperativa en 1994 en forma sostenida
hasta 1997.

En este periodo de tendencia recuperativa se alcan-
zan crecimientos en la produccion y los servicios de
actividades fundamentales que per miten mostrar incre-

mertessestenidesdel-Producte-trternoBrute{PHByas——

DINAMICA DE ALGUNCS DE LOS PRINCIPALES INDICADORES GLOBALES DE LA ECONOMIA

INDICADORES (%)

1989 1993 1994 1995

1996

nes de cafia y platano y destruyd numerosas viviendas.

- Desaceleracion delasinversionesextranjerasen € pais,
como efecto de la ley Helms-Burton aprobada en marzo de
1997.

- Afectacion dela agricultura, fundamentalmentela
cosecha de papas por la plaga del Thrips Palmi, diseminada
por un avion procedente de Estados Unidos.

A pesar dela adversidad de dichas condiciones se obtiene
un discreto crecimiento econdmico sustentado en losincre-
mentos que selogran en la mayoria delas ramasindustriales
y de servicios masimportantes, que no solo amortizan los mas
de 75 millones de pesos de las actividades que decrecen, Sino
que aportan mas de 350 millones de pesos para €
sostenimiento delatendencia recuperativa.

Entrelas producciones mas significativas por su crecimien-
to sostenido se pudieran sefialar lassiguientes:

- Niquel con una produccion en 1989 de 46,6 miles de
toneladas y una caida en la produccién del 42,3 por
ciento; en su recuperacion sobrepasa el nivel de 1989 en
un 32 por ciento, lo que significa una recuperacion en
1997 de un 128,6 por ciento sobre el nivel minimo de
produccion ocurrido en 1994,

- Acero, que sufrié un decrecimiento productivo en 1993
del 68,7 por ciento respecto al nivel de 1989, inicia una
recuper acion sostenida en su produccion quelo lleva en 1997
arebasar en un 6,5 por ciento la produccién de 8 afios atras.

- Pesca, en su captura bruta total sufre una contraccion
maxima en 1994 dedl 54,2 por ciento en relacion con 1989, y

ya se ha recuperado en un 40,0 por ciento

manteniendo un crecimiento sostenido anual.
- Tabaco torcido, con una caida

maxima de su produccion en 1994 del

38,8 por ciento en comparacion con €l

nivel productivo de 1989, logra una

19979

recuper acion sostenida que en 1997
alcanza 13,1 por ciento.

- Lageneracion deelectricidad, que
decrece en 1993 en un 27,8 por ciento

respecto al nivel producido en 1989, alcanza
un nivel derecuperacion en 1997 del 28,6

por ciento.

a) en relacion con 1989
b) preliminar

En el breve andlisis realizado sobre
algunos de los hechos econémicos
ocurridos, asi como el contexto

como resultados favorables en otros
macr oi ndicadores, como se muestra en la
tabla siguiente:

Las causas directas que provocan la
desaceleracién del ritmo de crecimiento del
PIB en 1997 fueron:

- La zafra azucarera no rebasd los 4,250
millonesdetoneadas.

- Deterioro considerable delostérminos de
intercambios, producto delareduccién delos
preciosde niquel y del azicar.

- Empeoramiento significativo enlas
condicionesfinancierasexternasen el cortoy
mediano plazo.

- Los efectos negativos del huracan Lili de
octubre de 1996, que afect6 grandes extensio-
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nacional e internacional en que se han
desarrollado, se ha tratado de mostrar
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Pcr Jacobn Peison Weiner*

El sistema bancario acti a sobre
anomalias que retardan una importante
gestio n financiera en la economia

c@r%qaondmciacon laedtra-
tegia trazada desde 1996, € sis-
ema bancario cubano gecuto
diversas acciones durante 1997 para
perfeccionar € sistemade cobrosy
pagos.

Entre otrastareas, € Banco
Central de Cuba emitié unare-
solucién (20/97) con normas
bancarias para dichas operaciones en
moneda nacional, que modifica la
anterior Resolucion Conjunta con €l
Ministerio de Finanzasy Precios. La
nueva regulacion tiene en cuenta la
infraestructura creada como resultado
del proceso dereorganizaciéony
automatizacion de la banca.

Todo lo anterior ha sido objeto de
amplia divulgacion para promover
que los organismos y empresas actlen
consecuentemente, exista una correcta
gestion de cobrosy, en particular, se
utilice en el mayor grado posiblela
transferencia bancaria por via
electrénicaentiemporeal, para
efectuar los pagos con la mayor
rapidezy seguridad.

Los bancos comerciales, en tanto,
han ajustado sus tarifas para abaratar
el costo delatransferencia en relacion
con el cheque. De esta manera, se
proponen estimular el uso dela
primera, reducir el excesivo empleo
del segundo y cortar la secuela de
demoras que provoca este Ultimo en la
realizacion efectiva de los pagos. A los
bancos comer ciales también se les han
otorgado facultades para suspender €l
servicio a aquellas empresas que
incurran enindisciplinasreiteradas.

El analisis sistematico delos
indicadores de cobrosy pagosy la
enérgica gestién de cobros son, sin
dudas, factores determinantes para
enfrentar la situacion actual. Es
necesario que cada empresa 'y su
organismo superior profundicen para
definir donde estan las verdaderas
dificultadesy reclamar la partici-
pacion de otras entidades, segiin se
requiera.

Enigual sentido, se debeinsistir
para que la contratacién econémica
no constituya una mera formalidad y
sea realmente un instrumento que
pueda respaldar una eficiente gestion
de cobros por los vendedores,
garantice el cumplimiento de las
obligaciones de pago por los
compradoresy posibilite establecer a
cualquiera delas parteslas reclama-
ciones gue procedan.

Finalizando €l afio 1997, el Banco
Central de Cuba convoco una reunién
nacional en la que participaron
representantes de |os organismos
directamente involucradosen €
perfeccionamiento del sistema de
cobrosy pagos. Ademas del BCC,
concurrieron los ministerios de
Economiay Planificacion, de
Finanzasy Precios, de Justiciay de
Comunicaciones. También asistieron
viceministros de los demas organismos
dela administracion central del
Estado, vicepresidentesdelos
consejos deadministracion provincial,
asi como dirigentesy funcionarios del
sistema bancario.

1DAD

La reunion debati6 un documento
muy completo sobre los cobrosy
pagos en Cuba y preciso un plan de
trabajo para cada trimestre del afio
1998, el cual esos organismos vienen
€jecutando en la actualidad.

No obstante, como quiera que los
saldos por cobrar y pagar responden a
una acumulacién y demora en
periodos anteriores, con miltiplesy
diversas causas en cada organismo, se
entendi6 necesario, y asi se ha venido
haciendo, que €l sistema bancarioy
10 ministerios que concentran en sus
empresas el 84% de las cuentas por
cobrar y e 78% de las cuentas por
pagar, realizaran un trabajo especial
para detectar esas causasy aplicar
soluciones puntuales para la reduc-
cion detales saldos.

En muchas ocasiones existe un
efecto multiplicador dedosotres
veces en el computo total de cuentas
por cobrar y por pagar en un mismo
ministerio, debido a queintervienen
varias de sus empresas en la llamada
cadena deimpagos, bien entre ellas
mismas o con las de otros organismos.

En esa direccion, el Presidente del
BCC, Francisco Sobero6n, sostuvo
reuniones bilaterales con los ministros
de esos 10 organismos, para definir
lastareasy la forma de acometer los
trabajos seguin las caracteristicasy
situaci on especificas en cada caso.

Entre otras medidas, fueron
designados dos especialistas del
Banco de Crédito y Comercio
(BANDEC) y el Banco Popular de
Ahorro (BPA) para cada uno de esos
organismos. Durante los meses de
febrero, marzoy abril, laboraron a
tiempo completo junto a funcionarios
de esos ministerios, asi como en
unionesy empresas. De manera
coordinada, organizarony aplicaron
diversas soluciones de caracter



financiero, con el objetivo de acelerar
€l proceso de cobrosy pagosen e
pais. El sistema bancario participé en
la implementacién de las soluciones
acordadas, queincluyeron diversas
modalidades de financiamiento para
dar inicio a los pagosy, sobretodo, el
control efectivo sobre el destino delos
fondos que se operaron, de manera
que solo pudieran destinarse ala
liquidacion delas deudas convenidas.
Parala gecucién de estas opera-
ciones se cursaron lasinstrucciones
pertinentes a las sucursales
involucradasy se empled el sistema
automatizado y €l correo electronico,
a fin de obtener la mayor rapidez en
lastransferencias de fondosy en

otorgado. Producto de las primeras
liquidaciones, esta Ultima cifra seredujo
aunos 411 millones de pesos, que
guedaron sosteniendo financieramente a
lasempresasinvolucradas, de conformi-
dad con losanélisisrealizados por las
sucursalesbancarias.

En esafecha, €l ciclo total de
cobros se habia reducido en 9 diasen
relacion con € existente en diciembre
de 1997. El monto absoluto de las
cuentas por pagar habia disminuido, a
Su vez, en unos 400 millones de pesos.

Los bancos comerciales han
recibido indicaciones en las pro-
vincias para actuar, en la segunda
etapa de este trabajo, bajo la
direccion de los consegjos de admi-

finanzas, gestionen los créditos
bancarios necesarios para cubrir los
desfases en sus flujos de efectivos y
continuen vigilando la evolucion de
los indicadores de cobrosy pagos, de
manera que no seretroceda ala
nociva practica de utilizar como
fuente de financiamiento el no cumpli-
miento de sus obligaciones de pago
con los proveedores, |o cual establece
la nefasta cadena de impagos.

Por otra parte, es necesario
recuperar la ética en lasrelaciones
comercialesy erradicar laindolencia
o lasiniciativas unilaterales que
generan desorden eineficienciay
coadyuvan al descontrol:

— Se exigen pagos adelantados o
fondos en depdsito o no se despachan
todos los productos solicitados,

guedando saldos fuera

de control por largos
periodos.
—Nosecrean
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condiciones adecuadas
para cobrar en efectivo
los importes pequefios
hasta la suma autoriza-
daenlalegislacion
vigente.

—Segeneraliza el
tratamiento a compra-
dores, sin considerar €l
nivel de seriedad de
cada cual en el cumpli-
miento de sus obligacio-
nes. No se otorgan
plazos légicos parala
liquidacion delas
facturasrealmente
despachadas.

—Esinsuficientela
utilizacién dela transfe-

aquellas liquidaciones de deudas que
fueron ordenadas.

Delo anterior se derivaron
procesos de actualizacion contable
en las empresas, necesarios para una
adecuada conciliacion y reconoci-
miento reciproco de deudasy para
obtener €l crédito bancario. Ademas
de aportar liquidez para iniciar los
pagos, los créditos han obligado a
las empresasy al banco financiador
a acordar términos de pago y otros
requisitos que garanticen su total
amortizacion.

Como resultado de este trabajo,
hasta e cierredel mesde marzo se
habian efectuado operacionesde
liquidacion por cerca demil millonesde
pesos, con 575 millones de pesos de
financiamiento bancarioinicialmente

nistracion provinciales, de manera
similar a como se labor6 en el nivel
central.

Lainstanciaterritorial resulta
deter minante para algunos ministe-
rios, puesen lasrelacionesdelas
empresas nacionalestiene una gran
incidencia las ventas que realizan a
empresas de subordinacion local y
unidades presupuestadas.

La experienciaindica que es Util
continuar por este camino para
revertir lainconveniente situacion
apreciada respecto a los cobrosy
pagosy estabilizar los mismos en todo
el pais.

Resulta imprescindible que las
direcciones delasempresasy su
organismo superior le atribuyan la
debida prioridad a la atencion de sus

rencia bancaria electro-
nica, queincrementala
rapidez de los pagos.

—Semantienela practica pernicio-
sa deexigir el cheque firmando en
blanco, el que surge ante la incapaci-
dad de los vendedoresy
comprobadores de concretar formulas
de pago segurasy eficientesy esun
reflejo dela negligencia con que se
manejan las finanzas de quien los
emita.

— Por falta de control sobre sus
flujos de caja, se emiten cheques con
cargo a cuentas que no tienen fondos
suficientes.

Ante esta y otras faltas el sistema
bancario impondra las sanciones
previstas en las normas vigentes.

En fin, esnecesario proceder en el
orden comercial con un minimo de
requisitosy seriedad para alcanzar la
estabilidad en las relaciones de cobros

y pagos.



REFLEXIONES

SOBRE EL SISTEMA .. ccvac0 canouas
"ECOBROS Y PAGOS

Un anilisis de las causas y efectos de
un fené meno que entorpece la bi squeda

de eficiencia.

UCHAS veces me han hecho
M la misma pregunta: ¢Por qué
[8s

cobrosy pagos no han
funcionado bien durante el proceso
revolucionario? Empresarios,
dirigentes, alumnos, compafier os
de trabajo, economistas, contado-
resy otros profesionales se me han
acercado con esa inquietud, unos
por considerarme culpable del
hecho, otros porque no habian
encontrado la respuesta. Después
de estudiar profundamente el
asunto he Ilegado al conven-
cimiento de que no han funcionado
bien porque no hemos creado las
condiciones para ello. Quizas
mejor adn: nosotros mismos hemos
impedido que funcionen bien.

Considero indispensable,
primero, distinguir qué entendemos
por sistema de cobrosy pagosy
buscar en su propia definicion la via
para responder. Este sistema esta
constituido por el conjunto de
instrumentos, medios, instituciones,
procedimientos y sistemas de comuni-
cacion einformacion que se estable-
cen para organizar la gjecucion delos
cobros y pagos entre las personas
juridicasy naturales-derivados éstos
de la compraventa de mercanciasy
Servicios-, y pararealizar lastransfe-
rencias de fondos entre las partes
interesadas, fundamentalmente a
través de sus cuentas bancarias.
El sistema abarca dos esferas de

accion bien definidas. Una correspon-

de alas operaciones mercantiles entre
las empresas y demas entidades
econdmicas. La otra, a los pagosy
compensaciones que | os bancos hacen
entre si para registrar esas operacio-
nesy las propias del sistema
financieroy crediticio del pais.

En el caso que nos ocupa, empece-
mos el analisis por la organizacién de
los cobros y pagos vinculados a la
compraventa de mercanciasy servi-
cios entrelas empresas estatal es.

Para hacernos entender mejor,
tomemos el gjemplo hipotético de un
corredor de campoy pistaen la
especialidad de cien metros. Nuestro
atleta, que tiene rendimientos de hasta
10 segundos, ha trabajado intensa-
mente para alcanzar su nivel éptimo,
pero cuando llega al lugar donde se
efectuarala competencia, se
encuentra con que la pista esde baja
calidad o, simplemente, esta mojada y
fangosa. ¢Podra este atleta ganar la
competencia eimplantar un nuevo
récord? La respuesta seria afirmativa
con respecto a sus posibilidades de
vencer, porque las condiciones son
iguales para todos |os competidores,
pero seria negativa con respecto a
lograr sumejor rendimiento.
Evidentemente, en eseterreno no
podraigualar su propio récordy
mucho menos superarlo. En sintesis,
ahi no podra demostrar su verdadera
eficienciay capacidad de accion.

Con los cobros y pagos ha sucedido
algo muy similar. Durante muchos
afios, esa categoria se fue desarrollan-
do en un mundo de competencias sin

limites. Para lograr mejoresrendi-
mientosy contribuir ala eficiencia
econdmica de sus usuarios, se per-
feccionaron sus cualidadesy aparecie-
ron continuamente nuevastécnicas.

En fin, los sistemas de cobros y pagos
lograron saltos cualitativosimportan-
tesen el mundo, hasta llegar a su
desarrollo actual.

Tal era el estado de cosas cuando
surge en nuestro pais una revolucion
socialista que se enfrenta al enemigo
mas poderoso que ha existido en la
historia dela humanidad, un enemigo
gue ha hecho cuanto ha podido para
impedir que |a eficiencia econémica
del socialismo se muestrey sea
conocida por todos, y aplica cuantas
medidas sean necesarias para aplas-
tarla.

En estas condiciones|a revolucion
organizé su sistema de direccion, con
objetivos muy diferentesal radio de
accion donde se desarrollaba el
sistema de cobros y pagos mundial.
Légicamente, a esta categoria le ha
pasado o mismo que al corredor de
campo y pista: podria buscar la
opcién mas ventajosa para funcionar
lo mejor posible, igual que el corredor
podria ganar su carrera, pero no
alcanzariatoda la eficiencia porque
no estaban dadas las condiciones para
su total manifestacion.

\Veamos qué ha ocurrido en la
realidad concreta.

Para ocupar un espacio en la
economia de un pais cualquiera, €l
empresario esta obligado a alcanzar
un prestigio que le permita competir
en ese contexto. Para ello, tendra que
respetar muchos requisitosindispensa-
bles del mercado, tales como producir
regularmente, con una calidad estable
y mantenida que dé respuesta al
precio que pagard €l cliente por sus



productos. También tendra que
cumplir rigurosamente todos sus
deberes en lasrelaciones con los
compradoresy suministradores,
entregar en fecha las cantidades
convenidas, cobrar con eficiencia sus
ventasy pagar oportunamente sus
obligaciones; y todo ello lo tiene que
hacer a un costo racional quele
permita subsistir en el medio. Esto se
convierte de hecho en una cuestion
sine quanon: esempresario el que
cumple con estos requisitos; quien no
lologra, pierde esa condicion, deja de
ser empresario.

En Cuba, siempre que hemosido a
organizar €l sistema dedireccion, a
crear U organizar una empresa o a
valorar su eficiencia, ha estado
presente, por encima de todo, su razon
de ser: producir bienes que satisfagan
las necesidades del pueblo. Y aqui
surge una contradiccion: buscar la
produccién sin garantizar todos los
requisitos que debe cumplir un
empresario en el mundo atenta, en
mayor o menor medida, contra la
eficienciadel sistema dedirecciény
delaentidad en particular.
Basicamente la empresa cubana no
ocupa un espacio en la economia del
pais porque reuna los requisitos
competitivos mencionados, sino
porque le hace falta ala nacién, y esto
avecesladesvia del camino haciala
eficiencia.

OBSTACULOSDE LA
EFICIENCIA

Para producir o vender, primero
hay que comprar y para que a alguien
le vendan tiene que ser un buen
pagador o le exigiran siempre pagar
de contado. ¢C6mo hemos organizado
las relaciones de compraventa en
nuestro sistema de direccion? ¢ Par-
tiendo de este criterio o dela necesi-
dad de garantizar la produccion? La
respuesta es evidente: a partir de su
necesidad social. Los vinculos
interempresariales se establecen
centralmente; las empresas estatales
no venden al mejor postor, ni al mejor
productor, ni al cliente que paga
regularmente, sino a aquel empresario
al que estan vinculadas para garanti-
zar €l proceso de la produccion, la
circulacion mercantil y el consumo, no
la eficiencia econdmica.

¢Quéimplicacionestiene ésto en
los cobros y pagos? En primer lugar,
el comprador y el vendedor saben de
antemano -y cuando no o saben es
peor aln-, que su eficiencia no

depende sdlo de su voluntad y disposi-
cion combativa, sino de la respuesta
de su contraparte, sobre el cual tiene
pocas posibilidadesy facultades para
actuar.

Desnudemos €l problema para verlo
mejor. Escojamos a un productor que
produce bien, con eficiencia, a buen
costo, con buena calidad y oportunidad.
Contrato a sus abastecedores, transpor-
tistasy compradoresy vendio sus
productos. Obtuvo una gananciaenla
produccion y también en la venta.
Cualquiera se sentiria felizcon esos
resultadosfinancieros.

Profundicemos mas en el asunto.
La ganancia en ventas de nuestro
productor asciende a un millén de
pesos. Como empresa estatal, una
parte debe entregarla al Estado para
gue éste cumpla sus funciones socia-
les. Digamos en nuestra hipoétesis que
su aporte al Estado por concepto de
ganancia para €l dia X fuera de 800
mil pesos. El Estado, por su parte, con
ese aporte debe pagar en esa fecha el
salario de médicos, maestroso

Producir sin pagar a sus
abastecedores se ha
convertido en un acto de
magia de nuestros
empresarios

miembros del orden interior, por citar
algunos de sus gastos. Todo se ha
programado; la pelicula parece que
va aterminar bien.

Pero no; nuestro productor vendio
a una empresa que no le pagé en la
fecha acordada. Llegé la hora de
hacer su aporte al Estado, pero no
tiene dinero porque un mal empresario
no |le pag6 a tiempo. Por supuesto, é
quedaréd antela direccion del pais
como un empresario incumplidor, que
esmala paga.

Entonces, nuestro productor
recurrira alasvias administrativas,
ministros, viceministros. Todo el
mundo empezaré a moverse para
tratar deresolver el problema, pero
cuando estan llegando a la solucion
aparente se encuentran que al
comprador que no pago, le past lo
mismo, vendid y no cobré y por eso no
ha podido pagarle a nuestro
productor. En un abrir y cerrar de 0jo,
lo que parecia un hecho aislado
gener6 una cadena de impagosy ya
no se sabe quién fue el primero que

dej6 de pagar, ni quién es, verdadera-
mente, el culpable.

Mientras eso pasa, la produccién
contintia. Los vendedores siguen
vendiendo y los compradores siguen
comprando. Producir sin pagar a sus
abastecedores se ha convertido en un
acto de magia de nuestros empresa-
rios.

EL ESTADOY LAS
INDISCIPLINASDE PAGO

Las complejidades eimplicaciones
del caso no quedaban alli. El Estado
no recibia el aporte dela gananciay,
COMO No es mago, tampoco tenia
dinero para pagar, pero habia que
pagar y lo hacia. Sobregiraba €l
Presupuesto, situaba recursos para
los salarios de la esfera improductiva
ysaliadineroalacallesinrespaldo
productivo. Habia mas dinero en
circulacion que el econémicamente
necesario. Cuando serepitey es
mucho su importe, creainflacion,
pérdida del poder adquisitivo del
dineroy, entonces, e salario no
alcanza para cubrir la canasta basica.

Evidentemente, laindisciplina de
pago de las empresas ha repercutido
en la eficiencia del Estado para
cumplir sus obligaciones primarias
con la sociedad.

Ahora bien, ¢como repercute esta
indisciplina de pago del comprador en
las finanzas del productor? Para
vender, nuestro empresario primero
tuvo que producir, y para producir,
tuvo que comprar las materias primas,
los materialesy otros insumos, pagar
salarios, dar mantenimiento a sus
equipos, completar un lote, conservar
susinventarioseincurrir en un
conjunto de gastos. Ningun productor
en el mundo cuenta con un capital de
trabajo propio que le permita
enfrentar todos los gastos del proceso
de produccion hasta su venta y cobro;
necesariamentetiene querecurrir al
crédito por el cual debe pagar
intereses que aumentan su costo
financieroy disminuyen su ganancia.
Todo productor calcula bien eincluye
dichosintereses en | os costos de
operaciones. En el precio delas
mercancias que pagara el comprador,
el productor-vendedor incluyeel
precio del tiempo que usa el dinero en
€l proceso dela producciony la
preparacion de un lote de ventas, o
seq, losintereses.

Cuando un comprador concurre a
comprar, las mercancias tienen dos
precios diferentes; si paga de contado,
recibe un descuento que se denomina



en hacerlo. ¢Qué ocasiona ésto al
productor que fue eficiente, que
termino su produccién a un menor
costo y la entregd oportunamente,
pero que lo hizo a un comprador que
no le pago en tiempo? Al no cobrar,
no puede pagar los créditos recibidos
de su banco y losintereses siguen
aumentando y con ellos, |os costos
operacionales. Cuando cobre, su
ganancia se vera disminuida o
eliminaday, al final, hasta puede tener
pérdidas. En consecuencia, él no
podra entregar al Estado la ganancia
que cred en el proceso de la produc-
cién porque el comprador «mala
paga» se la robo, sin que juridicamen-
te se contemple asi.

Para resguardar se de estos efectos,
en otras economias se aplican los
denominados documentos de crédito
comercial, con fuerzalegal para
reclamar por laviajudicial, si es
necesario. Cuando el comprador no
va a pagar al contado, el vendedor
exige que se formalice la deuda
mediante un pagaré o una letra de
cambio a fecha fija o ala vista, segin
acuerden. Seemite el documento
mediante el cual el comprador se
compromete a pagar la deuda en una
fecha determinada. En el producto o
en el documento, €l vendedor incluye
losintereses; en la fecha acordada, €
comprador paga €l precio delas
mer cancias mas los intereses por €l
tiempo de crédito, con lo cual ninguno
afecta las finanzas del otro por €l
tiempo que demora en pagar las
mer cancias.

Ambos documentos tienen las
ventajas de ser descontados en los
bancos. El vendedor querecibi6 un
pagaré con vencimiento dentro de 30
dias, puede al dia siguiente concurrir
a su banco a que le descuente €l
pagaréy ésteleanticipa €l cobro,
descontandolelosintereses, conlo
cual el vendedor cobr6 como si
hubiera vendido de contado; facilida-
des | 6gicas que solo tienen los empre-
sarios con el prestigio de pagar
oportunamente.

CONTROL EN DUDAS

Los cobros y pagos tienen un efecto
importante en €l control interno. Para
cualquier empresario de las econo-
mias de mercado, una cuenta por
cobrar vencida, que no ha sido
pagada en |os plazos acordados,

constituye una sefial de que algo anda
mal. Inmediatamente le surgen un sin
numero de dudas sobre su eficiencia
como productor y vendedor. Hara
tantas revisiones como sean
necesarias para comprobar su organi-
zacion -la calidad del producto, €
embalaje, el destino, posibles confu-
sionesen el contrato-, antes de
calificar de mala paga al comprador.
Para muchos especialistasen
control internoy auditoria, €l cobro
oportuno de las ventas es una sefial de
eficiencia dela entidad que inspeccio-
nan. En caso contrario, ponen en
dudastodo el proceso anterior al

La indisciplina de pago
de las empresas
repercute en la eficiencia
del Estado para cumplir
sus obligaciones

con la sociedad

cobro, desde la produccion hasta la
entrega. Seven obligadosarevisar en
detalles toda |a operacion. Por eso
prestan atencion esmerada al anélisis
y revisién de las cuentas por cobrar
vencidasy, en especial, a aquellas que
han sido canceladas.

¢Cuantas cosas puede ocultar una
cuenta por cobrar vencida? Es
impredecible.

Hasta aqui hemos visto de
forma somera las limitaciones de
los cobros y pagos para actuar con
eficiencia. Incluso, hemos
demostrado como transfieren la
ineficiencia de un empresario a
otro y de estos al Estado, sin que
podamos cuantificar la magnitud
de estos fendmenos.

Detodo lo anterior pudiéramos
sacar una conclusién: tratando de
garantizar, a cualquier costa, la
existencia de las empresasy la
continuidad del proceso de la
produccion, puede que realmente
las estemos entorpeciendo, que
todo ello nos impida medir la
eficiencia individual de cada
empresa, su capacidad real de
accionar y la de sus dirigentes,
qgue losineficientes no puedan
identificarse con facilidad, que
estemos aumentando innecesaria-

mente los gastos de administra-
cion en las gestiones de cobro,
gue estemos invirtiendo tiempo y
capacidades de mucha gente
tratando de resolver individual-
mente los efectos negativos de la
organizacion que hemos dado a
los cobrosy pagos, en las
operaciones de compraventa de
mercanciasy servicios entre las
empresas estatales.

CAMINOS RECORRIDOS

En lo que respecta a las formas de
cobros y pagos, hemos probado
mltiplesvariantes: el cheque, la
orden de pago y la orden de cobro. En
unos casos, las cuentas por cobrar y
por pagar han sido mayores que en
otros, pero no porgue haya habido
mayor o menor eficiencia en las
relaciones mercantilesentrelas
empresas.

Aplicamos primero la orden de
cobro, documento que el vendedor,
una vez embarcada la mercancia,
presenta en su banco para que éste se
encargue de cobrarle al comprador y
registrar dicha operacién enla cuenta
del vendedor. De esta modalidad
empleamos dos variantes. Al
reiniciarse los cobrosy pagosen e
afo 1979, acreditdbamos en la cuenta
del vendedor el importe de los docu-
mentos de cobro y por la via interna
del banco se enviaban los documentos
al banco del comprador para que sele
cargaran en la cuenta de este Ultimo.
Al comprador sele daba un plazo de
45 dias para rechazar cualquier cobro
indebido.

Esta variante puede considerarse
positiva solamente como una via para
restablecer algo que llevaba mucho
tiempo sin aplicarse. Realmente, ¢qué
sucedi6? Casi todos los documentos de
cobro presentados por los vendedores
eran registrados como buenos, aunque
los compradores albergaran dudas.
Muchas entregas no se cobraron porque
los vendedores no presentaron al banco
los documentos de cobro, y muchos
cobrasincorrectos no se rechazaron
porque los empresarios no tenian
mecanismos de control para determinar
s procedian o no.

Lavariante, ademas, contenia otro
factor negativo. En las cuentas de los
vendedores se registraban los cobros
sinrebajarse previamente delas
cuentas delos compradores; era el



Banco el que pagaba por aquellos. De
esa forma se ponia a circular un
dinero adicional, econémicamente no
justificado, hasta el momento en que
seregistrara el cobro en la cuenta del
comprador. Esto, en las condiciones
del calculo econémico propuesto, era
realmente funesto.

Al afio siguiente, seinici6 una
variante restringida de la orden de
cobro, pero se eliminé la gjecucion
automatica. El vendedor presentaba
sus documentos de cobro al banco
como en el caso anterior, pero no se
les acreditaban deinmediato. Pri-
mer o, |os documentos se enviaban al
banco del comprador para que se
cargaran en su cuenta; después
dicho banco enviaba la remesa de
fondos al banco del vendedor y era
entonces que se registraba el cobro
del vendedor. Al comprador sele
mantenia la oportunidad de rechazar
la operacion hecha en su cuenta.

Todo el proceso de tramitacion de
la documentacién de cobrosy pagos
se organizo detalladamente entre el
Ministerio de Comunicacionesy el
Banco. Eran millones de sobres
conteniendo documentos que iban de
una sucursal a otra. Al principio,
parecia imposible que aquello
funcionara bien. Los sobres se
demoraban considerablemente o se
enviaban a destinos incorrectos.
Pero poco a poco se fue engrasando
el mecanismo y se logré hacerlo
eficiente.

Con esa modificacién se eliminé
el efecto financiero del incremento
artificial dedinero en circulacion,
pero se mantuvieron otras deficien-
cias, aungue en menor cuantia. Los
vendedor es aumentar on sus gestio-
nes de cobro, pero los compradores
no incrementaron en igual medida
sus rechazos a los cobros indebidos -
0 «reparos», como les [lamaban- en
la proporcioén en que se quejaban los
empresarios en las plenarias de
chequeo, cuando decian que les
cobraban cosas que no habian
recibido. La verdadera razén erala
falta de control sobre losinventarios
y el movimiento de las mercanciasy
los servicios.

Después de mucho batallar, se
elimino la gestién de cobro del
vendedor y se paso a la iniciativa de
pago del comprador, mediante el
empleo de la orden de pago. Esta
decision se adopto, a solicitud de los

empresarios, como una de las
recomendaciones aceptadas en el
Tercer Congreso del Partido. Aunque
tuvo el apoyo y control detodas las
instancias de Gobierno y Partido,
provoco un aumento desmedido de
las cuentas por cobrar y por pagar.
Sencillamente, 10os compradores no
presentaban los pagos de las
mercancias recibidas o lo hacian
con mucha demora.

¢Por qué paso esto si casi todos
los empresarios en su papel de
compradores se quejaban de que les
cobraban cosas que no habian
recibido y aducian que esa era la
causa fundamental de los faltantes
deinventarios?

Para mi, larealidad era otra. Ni
cobraban bien ni pagaban bien,
porgue no se habian organizado
para ello. Dentro de las propias
empresas, |0s vinculos y responsabi-
lidades entre las areas de almaceén,
comprasy ventas, eran muy débiles

Al no cobrar, el productor
no puede pagar los

cré ditos recibidos del
bancoy los intereses
siguen aumentando y
tambié n los costos

o casi nulos; los abastecimientos
sustituian las compras; serecibian
productos que no se habian
solicitado; llegaban mercancias a
los almacenes y muchas no se
recepcionaban en meses; algunas,
nunca. ¢COmo se podia pagar algo
gue el almacén no daba como
recibido? Simense las complejida-
des de la famosa cadena puerto-
transporte-economia interna.
Muchas veces las mercancias se
enviaban desde el puerto directa-
mente a sus usuarios, y lastres o
cuatro empresas participantes en la
compraventa -mayoristas centrales,
territorialesy la propia entidad
receptora- sélo conocian dela
operacion por los papeles que de
otrosrecibian.

Como hemos expresado en
muchas tribunas, la falta de
control propicié y encubrio el
delito.

En el afio 1990, no como
derrota de la orden de pago, sino

ante las dificultades materiales del
banco para enfrentar su tramita-
cion, se puso en vigor el cheque
nominativo, no negociable, ni
trasferible por endoso.

¢Qué agrego € cheque? La misma
incidencia que el cobro automatico del
afo 1979: los vendedoresreciben el
chequey lo depositan en su cuenta,
aumentan sus fondos en bancos, el
banco receptor del depdsito envia €l
cheque a la sucursal bancaria del
comprador. Esto en las condiciones
del periodo especial duraba meses.
Aumentd asi, considerablemente, la
circulacion del dinero sin justifica-
cién econdmica, en manos de las
empresas. Los montos llegaron a
cifrasinusitadas, que se sumaban al
incremento delaliquidez de la
poblacién; se emiti6 dinero en
cantidades considerables, el equili-
brio monetario interno se esfumo y
el peso perdio su poder adquisitivo.
Se hizo necesaria, por consiguiente,
una reforma econémica, aln en
marcha.

Mas tarde, el banco exigio
cheques certificados para los pagos
superiores a 25 mil pesos entre
empresarios situados en diferentes
provincias, y mayores de 50 mil
pesos entre bancos radicados en
Ciudad de La Habana. Con ello el
empresario pagador tiene que elevar
el cheque a su banco, primero, para
gue se lo rebajen de su cuenta antes
de entregarlo al vendedor, lo cual
amortigud un poco el efecto, pero no
lo elimind total mente.

En el caso dela orden de pago, €l
comprador la entregaba a su banco,
en la propialocalidad, y éste se
encargaba, entonces, del resto dela
gestion. Pero con el cheque no es
asi, el comprador lo tiene que
entregar directamente al vendedor,
en muchas ocasiones situados muy
distantes unos de otros, lo que
ocasiona nuevos gastos en medios de
transporte, combustible, tiempo y
gestiones diversas.

El surgimiento del cheque dio
origen ainiciativasindividuales que
servian de caldo de cultivo para el
delito. Algunos vendedor es empeza-
ron aexigir la entrega anticipada
del cheque por ventas de productos
gue no siempre podian entregar
completos. Como respuesta, |os
compradores también generaron sus
propiasiniciativas: |os chegues en
blanco. El comprador sale a buscar



Marisela Ferreyra de la Gandara

“VAMOS
A MANTENERE

LID

A los 15 ail os de vida, el
Banco Popular de Ahorro
abre el abanico de
negocios hacia el mundo
empresarial, pero sin
abandonar la misié n que le
ha dado nombre y razé n
de ser

UNQUE guarda fidelidad al nombredl cual nacio en

1983, el Banco Popular de Ahorro (BPA) no ha

permanecido ajeno a los cambios ocurridos en €

sistema bancario cubano. Sus estructuras,
funcionesy perfil han experimentado notoriastrans-
formaciones. Tras ofrecer durante mas de diez afios créditos
y servicios de ahorro exclusivamente a la poblacion, el BPA
también ha abierto sus ventanillas a una nuevay mas
complgjaclientela: €l sistema empresarial.

De acuerdo con Marisela Ferreyra, Presidenta del
Banco Popular de Ahorro, lasrazones que determinan la
apertura de esa institucion a una actividad bancaria de
caréacter universal son las mismas que motivaron la reforma
general dela banca cubana: a saber, la ampliacion,
descentralizacion y redimensionamiento del sistema
empresarial, el surgimiento de nuevos entesjuridicos como
lasUBPC y la propia activacion de la economia.

En su opinidn, el pais necesitaba «de un servicio
bancario mas moderno, con mecanismos y modalidades de
financiamiento que concurren en e mundo entero y que
nosotros no estabamos desarrollando». En ese contexto, €l
BPA derivd una nueva etapa en su historia.

«Tenemos licencia del Banco Central de Cuba -explica
Marisela Ferreyra- para realizar todo tipo de funciones
bancarias con la misma amplitud con que lo pueden hacer
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instituciones como el Banco | nternacional de Comercio
SA. (BICSA), el Banco Financiero I nternacional (BFI) o
€l Banco de Crédito y Comercio». El BPA puede
incursionar, incluso, en operaciones de comercio exterior
con empresas cubanas, mixtas o extranjeras. En 1997
otorgo préstamos por valor total de 18 millones de délaresy
236 millones en moneda nacional, a entidades de las
industrias basica, sideromecanicay alimentaria, dela
agriculturay dela pesca, entre otrasramas.

«Hasta ahora -argumenta Ferreyra- el BPA solo habia
sido un banco captador de pasivos. O sea, recibia dela
poblacién recursos temporalmente libresy los depositaba



en el Banco Nacional quelos utilizaba, a su vez, para
prestarlos a las empresas. En cualquier economia es normal
gue un banco le preste a otro que coyuntural mente necesite
liquidez, pero lo usual es que los bancos traten de colocar
en activos |os pasivos que captan ellos mismos. Y eso eslo
gue hacemos ahora: rentabilizar |os pasivos que nosotros
captamos. Ello posibilita un balance mas eficiente entre
activosy pasivos».

NUEVOS SERVICIOSA LA POBLACION

Al asumir esta nueva funcién, el Banco Popular de
Ahorro no ha dado la espalda a su razon de ser durante 15
afios de existencia. «Aungue tenemos una licencia de
caracter universal, nuestro perfil mantiene como prioridad
la atencion a la poblacion», advierte la Presidenta del BPA.
En su opinidn, desarrollar, ala par, ambaslineas ha
congtituido un gran reto paralostrabajadoresy dirigentes
delainstitucion que encabeza.

Desde 1996, €l BPA ha adoptado medidas para enfrentar
ese desafio. Entre otras, destaca €l fuerte proceso de
automatizacion de su red de sucursales, lo cual leha
otorgado mayor operatividad a este banco. Ademas de
introducir computadoras de manera masiva, poner en
explotacion unaintranet eincorporarse ala Red Piblica de
Transmision de Datos, ha emprendido un proceso de
reestructuracién y perfeccionamiento de su sistema para
ofrecer un mejor servicio alosclientes.

En lugar de la especializacion estrecha que dividia cada
oficina bancaria en un gran nimero de departamentos'y
especialistas en tareas diferentes -y, por consiguiente, hacia
mas embarazosa la atencion al cliente-, ahora las oficinas
se han dividido en dos grandes gerencias. una comercial y
otrainterior. Lainterior, explica Marisela Ferreyra, se
ocupa detodo €l proceso contable, la compensacion de
transacciones entre sucursalesy otras actividadesinternas,
gue «se reducen cada vez mas porque todo lo esta
asumiendo €l software que utilizamos».

En el area comercial, en tanto, se ha preparado al
personal de manera integral para atender todaslas
necesidades de un cliente. Hoy un trabajador bancario
puede abrir una cuenta de ahorro, atender un crédito,
otorgar un seguro u ofrecer cualquier otro servicio, sin
forzar al cliente a peregrinar de ventanilla a ventanilla. Las
oficinas, ademas, han sido remodeladas y se han eliminado
los mostradores que establecian una division entre el banco
y €l cliente.

Otra novedad que revoluciona los servicios del BPA esla
[lamada domiciliacion de néminas. «Esta es una practica
muy explotada mundial mente por las ventajas queimplica
reducir la masa de efectivo circulantey desvincular las
entidades empleadoras de la laboriosa tarea de efectuar €
pago de sus trabajadores en efectivox». Seguin explica
Marisela, «los salarios se depositan directamenteen la
cuenta bancaria de cada trabajador, €l cual contara con
una tarjeta para extraer, de un cajero automatico, el dinero
gue necesite y cuando lo necesite.»

Esta singular experiencia ha comenzado en Cuba a
partir de noviembre de 1997, en el pago de salariosalos
trabajadores del Ministerio de Transporte (organismo
central). La domiciliacion de salarios se extendera
gradualmente a otras entidades. La Presidenta del BPA

confia en brindar ese servicio alostrabajadores de otros
organismos -ministerios de Industria Basica, Industria
Pesquera, Comercio Exterior y Relaciones Exteriorese
Instituto de Deportes y Recreacion- antes de que concluya
1998. «Ese servicio lo iremos ampliando luego a otras
entidades y también al pago de jubilaciones en la medida en
gue vayamos instalando cajer os automati cos en nuevas
sucursales del BPA», explica Marisela Ferreyra.

La venta de pdlizas de seguro y la apertura de cuentas de
ahorro en divisas son dos alter nativas mas que amplian €
abanico de servicios a la poblacion.

FINANCIAR LA INDUSTRIA CUBANA

El BPA ha desarrollado un fuerte proceso de
capacitacion de su personal en modernas técnicas
comercialesy de atencion al cliente. Sin embargo, Ferreyra
no cree que todos | os trabajadores estén preparados ya
para atender la actividad empresarial. «De inmediato, no»,
dice. ¢Como ha incursionado, entonces, €l BPA en el mundo
delas empresas?

«Primeramente, hemos tenido que modificar las
estructuras en la oficina central del Bancoy en las
provincias. Antes teniamos una direccién de ahorroy otra
de créditos. Ahora tenemos una direccién de banca de
particularesy otra de banca empresa. Esta Ultima atiende la
actividad comercial con el sistema empresarial y, en su
momento, se ha encargado de estudiar el mercado y
capacitar al personal seleccionado para €ecutar esa labor
hasta el nivel de sucursal. El proceso de preparacion
profesional se ha desarrollado de manera intensa en todas
las provincias, en colaboracion con universidades locales.
Hoy cada sucursal cuenta en su area comercial con una
per sona especializada en la atencion integral a empresas».

Los trabajadores formados para esa labor se han
dedicado deinmediato a la identificaci6n de entidades con
necesidad de financiamiento y al analisis de su situacion
financiera y sus posibilidades de pago. Para tan dificil
mision, «hemos creado, ademas, comités de créditos a nivel
desucursal, provinciay oficina central», explicala
Presidenta del BPA. «El personal que integra esos comités
se encarga de analizar las solicitudes de créditos,
aprobarlosy darles seguimiento.

Con tales cambios, el actual nombre del Banco Popular
de Ahorro pareceria destinado a desaparecer. Su directiva,
sin embargo, ha permanecido fiel al mismo. «Un estudio de
mercado realizado en €l pais-explica Ferreyra- nosrevel6
cuales eran lasfortalezas y debilidades en laimagen del
banco y pudimos ver que en la poblacién hay un arraigo
muy fuerte de esta institucién. Muchas personasrelacionan
banco con Banco Popular de Ahorro, tienen confianzay
dominio de sus productos. En € consgjo de direccion
analizamos gque un cambio de nombre pudiera introducir
dudasy problemas de credibilidad en nuestra clientela
mayoritaria, que esla poblacion, en torno a temastan
sensibles como las cuentas de ahorro.

La institucion mantiene incluso €l mismo verde como
color queleidentificay sdlo prevé modificar € logotipo,
aunque respetaralasinicialesy la palma como simbol os
digtintivos.

Ajuicio de Marisela Ferreyra, la decisién de conservar
laimagen le otorga al BPA ventajas frente ala competencia
gue comienza a dibujarse en el escenario bancario dela
isla. «Antes, si eras una persona fisica, obligatoriamente

tenias que venir al Banco Popular de Ahorroy, s erasuna
nercenna itiridica teniacmieir al Ranen Narinnal Hov al
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fortalecer su gestion y facilitar
financiamientos en divisas al sistema
empresarial cubano. «Actualmente
tenemos un contrato con André& Cie
-manifiesta Ferreyra- para
compartir recursosy riesgos,
fundamentalmente en operaciones a
corto plazo destinadas a reactivar la
industria nacional». EI BPA también
se dispone a comprar la cuarta parte
de las acciones del Netherland

Moneda Nacional 62128,3 Caribb Bank v ha fi d
Divisas 1659,5 1397,1 artbbean E.m y _a Irmado ur_l
- — protocolo de intenciones con Caja
Préstamos y depdsitos en Bancos 5023335,1 5235840,3 Madrid, para recibir asesoria
Divisas 3200,0 de inversion en el mercado cubano.
Préstamos a clientes corporativos 162547,3 2016,7
Moneda Nacional 156362,1 800,0 FRENTEA LA COMPETENCIA
divisas 6185,2 1216,7 BANCARIA
Descuentos de efectos comerciales 776,5
Divisas 776.5 La maxima funcionaria del BPA
Préstamos a clientes particulares 131939,3 134828,9 Cons_l dera que_ la (_:om_petenm a que_ha
- . - - SUI’gIdO entre instituciones bancarias
Financiamiento a inversiones 5673,0 3585,1 . P .
- — - tiene Iugar en términos amistosos,
Activos fijos tangibles 20863,5 15598,4 de cooperacién, y no duda en
Otros activos corrientes 99980,5 100044,1 estimarla beneficiosa para la

economia. «Como sabemos que el
cliente va a seleccionar, los
dirigentesy trabajadores de las

Cuentas de clientes particulares 5250523,1 5366838,2 g X
Moneda Nacional 52430359 | 53636128 entidades bancarias se esmeran para
— 32054 dar la mejor atencion posi F)I_e».
: : El BPA 'y el Banco de Crédito y
Cuentas de clientes corporativos 118417,7 82,8 Comercio (BANDEC), heredero dela
118185,4 82,8 red del Banco Nacional de Cuba,
232,3 ofrecen servicios bancarios en moneda
Préstamos de Bancos 1800,0 200,0 nacional a las empresas del patio. En
1800,0 2000 la qompetencia también participan
Otros financiamientos 7478,0 entidades como €l BICSAy el BFI,
cuando se trata de atraer cuentasy
74780 transacciones -particularesy
Otros pasivos corrientes 210502,4 148070,1 empresariales- en moneda libremente
Capital y reserva 181877,7 163399,2 convertible, area ésta donderecién ha
Capital legal 30000,0 30000,0 incursionado también el Banco
Reservas 138651,9 123731,7 Popular de Ahorro. El BPA atesoraba
Utilidades retenidas 132258 oe67,5 | ol cierrede 1997 cerca de 10 mil

cuentas de ahorro de personas

identificacion quetiene el cubano con nuestra
institucion y la amplia red con que contamos esta
motivando ya a muchas entidades a hacer sus operaciones
en nuestras sucursales». Lo confirma la apertura de 450
cuentas corrientes, al cierrede 1997.

La marcha de los negocios anima a las autoridades del
BPA a mantener sus presupuestos cor porativos. En 1997
esa institucion obtuvo una ganancia de 26,4 millones de
pesos, que significa un incremento del 36 por ciento en
relacion con el afo anterior. Losingresos en divisas del
BPA estuvieron muy cerca del millon de délares.

Ferreyrainforma quelainstitucion presidida por ella
tiene corresponsal ias con 29 bancos en €l exterior, lo cual
facilita lasrelaciones con 18 paises.

El Banco Popular de Ahorro incursiona en el
terreno internacional con el doble propdsito de

naturales, por un monto de 8,5 millones de dolares.

En opinién de Marisela Ferreyra, la
descentralizacion del sistema bancario estimulara la
eficiencia del mismo. Por lo pronto, el BPA pone su
incrementada autonomia en funcion de perfeccionar,
flexibilizar y mejorar sus serviciosy productos.
«Aunque no pretendemos ser lideres en el mercado
empresarial, creo que podemos conquistar un espacio
razonable en él», pronostica la Presidenta del BPA.
«Donde si vamos a mantener el liderazgo seréa en la
razén primera de nuestra existencia: la atencion a la
poblacionx». (Ariel Terrero)
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En su opinién, esa tendencia
responde, probablemente, a un
aumento en la circulacién de
divisasen laisla, coincidiendo con
el momento del afio de mayor flujo
deturistas. A la par, cierto incre-
mento, aun moderado, en |la oferta

de bienes en moneda nacional
pudiera completar el efecto de
apreciacion monetaria.

Desde el 24 de agosto de 1997
CADECA cotizaba la compra de
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doélares en 23 pesos, en lo que
constituye el periodo de inmovili-
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dad més largo desde el surgimien-
to de esa institucién en 1995. La
apreciacioén del peso se detuvo el
afo pasado, después del intenso
proceso de incremento de su valor
a que condujo el proceso de
saneamiento financiero interno
iniciado en mayo de 1994, cuando
la moneda nacional lleg6 a coti-
zarse a mas de 120 pesos por
dolar.
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ESPUESde casi medio afio de

i
D movilidad, CADECA establecio
una variacion del tipo de
cambio €l pasado 10 defebrero. Enlo
gue se interpreta como una sefial de
apreciacion de la moneda nacional, la
cotizacion del délar bajo de 23 a 22
pesos. Luego, €l precio a que compra
CADECA continuaria descendiendo

el tipo de cambio.

Cuba-Japé n

REPROGRAMAN DEUDA COMERCIAL

Lasrelaciones econdmicasy comerciales entre Cuba 'y
Japon prometen recibir un impulso, tras el convenio
firmado recientemente entre ambas partes para
reprogramar €l pago de unos 750 millones de délares
adeudados por empresas cubanas a 27 firmas niponas.

Suscrito por €l titular del Banco Central de Cuba,
Francisco Soberon Valdés, y Takehiko Tsuchiya, Presidente
dela Conferencia Econdémica Japon-Cuba, el acuerdo
divide la deuda en dos partes o tramos, con pagos extendi-
dos a 20 afios, al 50 % cada una. El primero, a 15 afios
incluye 5 afios de gracia; el segundo, a 20 afios con 10
afosde gracia de 50 mil millones de yenes cada una, con
pagos extendidos por 20 afios.

Durante los primeros cinco afios, Cuba pagara solo los
intereses correspondientes a la primera mitad, a las bajas
de lastasas del mercado financiero japonés. La
reprogramacion de la deuda abre, ademas, la posibilidad
de convenir acuerdos comercialesy deinversién que

contribuyan al incremento delas relaciones econémicas
entra Ciitha v TandAn (A T

hasta los 19 pesos que exhibia al
cierredeestaedicion.

Félix Rodriguez, Presidente de
Casas de Cambio SA. (CADECA),
confirma que esa institucion ha
percibido unincremento enla
demanda de pesos cubanos a partir de
febrero, razon por la cual han movido

Aunque en 1998 el peso ha
mostrado mayor salud, durante el
afio 1997 se observo una ligera
reduccion en el valor de la moneda
cubana. Lo confirma el informe
presentado por José Luis
Rodriguez, Ministro de Economia 'y
Planificacion, ante la Asamblea
Nacional del Poder Popular a
fines del afio pasado. «La
cotizacion de pesos por ddlar, que
promedié 19,2 en 1996, paso a
22,8 en 1997, cifra que puede
considerarse normal dentro del

NUEVOS TALENTHSEARA

titular de economia. (A.T.)

EL BANCO CENTRAL

Con el apoyo de profesoresy expertos de varios
paises e instituciones de la region, 27 jovenes
cubanos se graduaron en febrero del actual afio, en el
primer Diplomado de Banca Central que serealiza en
el pais.

Considerado por Luis Alberto Giorgio, Subdirector
General del Centro de Estudios Monetarios de
América Latina (CEMLA), como «un programa
ambicioso, Unico en América Latina hasta el
momento», el Diplomado conté entre sus profesores
con especialistas de bancos centrales de Uruguay,
Colombia, Argentina, México y Venezuela, del
CEMLA, la CEPAL y la Universidad de La Habana.

Acorde con las exigencias que plantean hoy las
economias cubana y mundial, el Centro Nacional de
Superacién Bancaria se propone continuar
capacitando al personal de la banca en una labor que

Capacitacio n
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Por Santiago Diaz Paz *

Tendencias, causas y previsibles
consecuencias de un suceso que
conmueve la economia mundial ma s
alla de las fronteras de los mercados
financieros del sudeste asia tico.

L 27 de octubre de 1997 la crisis
Eque afectaba, desde mediados

afio, los mercadosfinancieros
del sudeste asi atico amenazo con
alcanzar dimensiones mundiales,
al reflejarse, fuertemente, en Wall
Street y las principales plazas
latinoamericanas. Los mercados
europeos, considerados mucho
menos expuestos a la crisis,
resultaron afectados con menor
rigor.

Aln sin haber transcurrido cuatro
meses desde ese nuevo lunes negro
de octubre, Wall Street y los
principales mercados europeos
estaban, otra vez, en boom.
Nuevos records histéricos han
establecido las cotizaciones de las

acciones de las empresas listadas
en bolsas.

Paralelamente, numerosas
empresas y bancos occidentales
anunciaron menores utilidades
durante el cuarto trimestre de
1997 y han expresado
preocupacion en relacion con su
rentabilidad en 1998. Tales temo-
res se sustentan en la reduccién de
exportaciones hacia | os paises
asiaticos del conflicto, mayor
competencia de los productos de
esos paises, facturados a precios
descendentes en los mercados
internacionalesy disminucion de
las utilidades de las subsidiarias
radicadas en Asia. La Reserva
Federal de Estados Unidos, la
Asociacioén de Manufactureros de

ese pais y numer osos especialistas
internacionales comparten las
inquietudes empresariales.

Parece obvio que alguien esta
equivocado. Esperemos que no
sean 1os 50 millones de familias
estadounidenses que poseen
acciones de las empresas listadas
en Wall Street y continGian pen-
sando que 1998 sera un afio igual
alos anteriores, en los cuales los
importantes ingresos aportados
por sus acciones les han permitido
vivir una impresionante orgia
consumista.

Mientras tanto, al otro lado del
planeta, Corea del Sur, in-
corporada a la crisis a pesar de
ser la oncena economia mas
industrializada del mundo, exhibe,
junto con Indonesia, |os mayores
problemasy las situaciones mas
preocupantes. Si la crisisllegara a
propiciar conflictos sociales de
mucha gravedad, no caben dudas
de que ambos paises constituirian
el escenario mas favorable.

¢ COmo empez0 esta historia?
¢Cudles son las causas de este
sismo financiero?



OCTUBRE NEGRO

El 19 de octubre del afio pasado
se cumplié el décimo aniversario
de la dltima crisis bursatil sufrida
por Wall Street y esta conmemor a-
cion encontré al mercado
financiero internacional en situa-
cion cercana a la histeria. Como
advirtiera Marx en el 18
Brumario, la historia se repite.

Sin embargo, a diferencia de
esa conocida frase, en las finanzas
internacionales las reposiciones,
casi siempre, resultan tragicas. La
crisis que se gesté en 1997 en los
mer cados financieros internacio-
nales no constituye una excepcion
y amenaza con convertirse en una
verdadera tragedia. En realidad,
para algunos paises ya lo es.

Ese lunes, 19 de octubre de
1987, el indice Dow Jones, de Wall
Street, sufrio pérdidas equivalentes
al 23 por ciento de su capitaliza-
cion, después de haber caido otro
14 por ciento durante las dos
semanas anteriores. En pocas
horas se evaporaron del mercado
unos 500 mil millones de délares
estadounidenses. Desde entonces,
ese dia es conocido como el lunes
negro de Wall Street. Dado el
crecimiento exponencial experi-
mentado por la bolsa neoyorkina
en | os dltimos afios, hoy un sismo
bursatil de semejante magnitud
tendria un costo financiero, sélo
para Estados Unidos, de alrededor
de 2 trillones en igual moneda.

Después del crash de 1987 se
organizaron varias comisiones
oficiales que debian aclarar las
causas que provocaron esa Crisis,
pero no pudieron llegar a ninguna
conclusién consensuada. Sin
embargo, el conocido banco de
inversiones de Wall Street,
Goldman Sach, aporté algunas
reflexiones interesantes: “ Durante
todo 1987, los inversionistas
preferian comprar las acciones
CUyoOSs precios estaban al alza.
Todos los otros sistemas destina-
dos a analizar el comportamiento
de los mercados de acciones y los
riesgos implicados cayeron en el
olvido” .

Una década después los
especuladores de Wall Street son
un poco mas sofisticados, pero no

menos osados. Al criterio de
seleccidn antes citado han
agregado las informaciones
trimestrales relativas a la masa
de ganancia obtenida por las
empresas. De tal manera, las
acciones de IBM, Intel o cual-
quier otra firma suben de
precio, incluso, sélo cuando se
rumora que esas empresas
elevaréan sus ganancias €l
préximo trimestre.

La formulacion de Goldman
Sach se ajusta bien a la muy
actual y conocida teoria delas
burbujas especulativas, la cual
parece dar una explicacién mas
racional a las causas que
provocan las crisis financieras.
Una burbuja surge cuando el
precio de un activo financiero
aumenta continuamente y se
ubica muy por encima de su
valor real y, al mismo tiempo,
per sisten expectativas de nuevas
alzas en el precio de mercado de
ese activo.

Si el precio sigue en ascenso,
pero a un ritmo méas calmado,
losinversionistas y demas
operadores del mercado comien-
zan a pensar que ha perdido
impulso y pueden hasta temer
un retroceso. Tal cambio en las
expectativas del mercado hace
mas precaria la propia

existencia de la burbujay, en
consecuencia, cualquier noticia de
impacto negativo puede provocar
la explosion de la burbuja y poner
en baja el precio del activo en el
mer cado.

Cuando Ilevamos este pequefio
gjemplo a las dimensiones del
conjunto de acciones que se
negocian diariamente en una bolsa
de valores tenemos que, cuando la
burbuja especulativa explota, el
precio de las acciones retrocede,
aproximadamente, hacia los
niveles préximos a sus valores
reales. S la caida es mas o menos
pequefia -sélo un ajuste de pre-
Ci0S— se conoce como correccion
de mercado; pero, cuando es muy
pronunciada, entonces, nos enfren-
tamos a una verdadera crisis, a un
crash bursatil .

PARADIGMA DENTRO DE
UNA BURBUJA

A fines de 1986, el mercado
mundial de acciones exhibia una
capitalizacion total ascendente a
5,6 trillones de délares. En otras
palabras, el total de acciones
emitidas y en circulacion en todo
el universo tenia un valor de
mercado de 5,6 trillones de
dolares. Sin embargo, durante los
ultimos 10 afios, la inflacion y las
tasas de interés han recorrido un
camino descendentey ello, unido a



mer cado japonés, su principal
competidor y, a principio de 1997,
su capitalizacion ascendia a 7,7
trillones de dolares, equival entes
aproximadamente al producto
interno bruto anual de Estados
Unidos. El indice Dow Jones, de
Wall Street, ha tenido una tasa
acumulativa de crecimiento de
alrededor del 20 por ciento anual,
entre 1982 y 1997. En 1996 subi6
incluso mas: un 26 por ciento, €l
crecimiento mas elevado en ese
afo, después del pequefio mercado
de acciones sueco.

Desde 1991 el precio de las
acciones se ha duplicado en
Francia y Gran Bretafia pero en
Estados Unidos y Alemania se ha
més que triplicado.

En nuestro analisis mensual (%)
de agosto de 1997, dijimos que las
500 mas grandes empr esas estado-
unidenses, integrantes del indice
Standard & Poors 500, pagan
dividendos que equivalen sblo al
1,6 por ciento del total de sus
ganancias anuales pero olvidamos
decir que algunas entidades como
Microsoft, Intel y otrasde la
electronica, sencillamente no
pagan dividendos porgue reinvierten
el 100 por ciento de sus utilidades
netas.

Dado que el costo de oportuni-
dad del dinero es mayor en cual-
quier otro ambito del mercado
mundial de capitales (bonos,
depositos bancarios, etc.) y esas
inversiones son menos riesgosas
gue las del mercado accionario,
resulta obvio que los inversio-
nistas que han estado adquiriendo
constantemente las acciones de las
empresas de Wall Street apostaban
a que el mercado continuaria en
ascenso y rapidamente las accio-
nes compradas mejorarian su
precio. Puray simplemente, han
estado especulando en un mer-
cado cuya alza parecia tener por
limite el azul del cielo.

Quizéas, amigo lector, a usted
todo esto le parezca asombroso e
irracional; pero todavia no se ha
asombrado lo suficiente.

Wall Street es el mercado que
mas ha crecido en términos ab-
solutos, pero en términos relativos
otros mercados han crecido mucho
mas, lo cual evidencia que la
burbuja especulativa de hoy tiene

dimensiones universales. A princi-
pios del actual afio, el mercado
accionario de Hong Kong acumu-
laba una capitalizacion que mas
gue duplicaba el producto interno
bruto de esa, entonces, ciudad
Estado, mientras que las de los
mer cados de Gran Bretafia y Suiza
excedian, en mas del 50%, el

La burbuja
especulativa de hoy
tiene dimensiones
universales

producto interno bruto de sus
respectivos paises.

Todo esto puede parecer asom-
broso; pero le aseguro que no es
demencial. Los verdaderos
lunaticos en Estados Unidos, en
los dltimos afios, han tenido su
cuartel general en el Congreso de
ese pais, particularmente, en la
Céamara de Representantes, asi
como en algunas universidades
controladas por la derecha esta-
dounidense. Esta ala es portadora
de una nueva version del |lamado
Suefio Americano, la cual, en el

La agresid n especulativa
fue capaz de
desestabilizar un pais e,
incluso, una importante
regié n del planeta

ambito economico se identifica
como el nuevo paradigma. Segin
esta corriente, larevolucion
cientifico técnica de la computa-
ciény las tele-comunicaciones
impulsa el crecimiento incesante
de la productividad y, de tal
manera, el ciclo econémico ha
dejado de tener validez, la infla-
cion esta definitivamente
erradicaday, por lo tanto, la
economia estadounidense puede
crecer permanentemente sin que
exista una amenaza inflacionaria.
Igualmente, para estos sefiores,
los mercados financieros reflejan el
valor real delosinstrumentos que

alli se negocian y, en consecuencia,
las actual es cotizaciones de las
acciones de Wall Street expresan el
valor real de esos titulos—valores.

En Estados Unidos y en otros
paises hay gente que aceptan estos
postulados y, ademas se los creen.
¢Acaso no es cierto que la produc-
cion, la productividad y el empleo
crecen aceleradamente en Estados
Unidosy la inflacion se mantiene
controlada? Obviamente, si la
realidad fuera esa, Wall Street
podria transitar su camino sin
problemas.

El principal adversario delos
postulados del nuevo paradigma
es un economista que milita en el
Partido Republicano, pero que ha
acompafiado toda la gestién
presidencial de William Clinton
encabezando |a Reserva Federal
de Estados Unidos. Nos estamos
refiriendo a Alan Greenspan.

Hace alrededor de un afio, Alan
Greenspan dio la primera voz de
alarma, al declarar publicamente
que el ciclo econémico continuaba
vigente, asi como gque una
exuberanciairracional habia
infectado los mercados accionarios
de Estados Unidos.

Greenspan, implicitamente,
rechaza que el sistema capitalista
haya resuelto el problema de sus
crisisciclicas. Por supuesto, nadie
espera que Greenspan sea un
marxista, pero es un hombre culto
y ninguna persona culta puede
dejar de leer a Carlos Marx. Mas
adelante veremos, cuando
analicemos las consecuencias de
este sisma financiero, que él ve las
crisis como la necesaria catarsis
del sistema, a través de la cual
éste resuelve algunas de sus
importantes contradicciones.

Las declaraciones de Greenspan
preocuparon a Wall Street y, en
consecuencia, ese mercado
comenz6 a manifestar cierto
nerviosismo, pero ello no impidio
gue sus indices continuaran en
ascenso aunque de manera mas
pausada. En otras palabras, la
burbuja especulativa continu6
creciendo y el 7 de agosto el Dow
Jones alcanz6 su record histérico
al cerrar con 8 259 puntos.

Esta era, mas o menos, la
situacion en Wall Street poco antes
de que la crisis detonara. Ahora



bien, ¢qué ocurrio? ¢Cual fue el
detonante?

EL ESLABON MASDEBIL
DE LA CADENA

El sismo bursatil tuvo su origen en
el sudeste asiatico y todo comenzé con
una seria crisis cambiaria en
Thailandia que, como veremos,
constituia el eslabon mas débil dela
cadena.

La mayoria de los paises de esa
region tienen, unos masy otros
menos, sus monedas ancladas en el
délar de Estados Unidos. La divisa
norteamericana inicio un proceso
de fuerte apreciacién a mediados
de 1995, que alcanzé su pico
maximo en agosto de 1997. En la
misma medida, se incrementaba el
poder de compra de aquellas
monedas. En consecuencia, las
exportaciones de la region se
hacian menos competitivas en los
mer cados mundialesy, al mismo
tiempo, las mercancias foraneas se
abarataban en los mercados|ocales.
El déficit comercial se agravo, aln
mas, con cierto nivel de saturacion
ocurrido en los mercados de
micro-chips. De tal manera, los
déficits en cuenta corriente se
hicieron bastante pesados. En
1996 Thailandia fue el pais en
desarrollo de mayor déficit en
cuenta corriente.

Claro esta, una cosa es
Thailandia, Filipinas, Indonesiay
Malasia, y otra muy diferente
Hong Kong, Singapur y Taiwan.
Los primeros cuatro paises presen-
tan grandes desequilibrios
macr oeconomicos, mientras que
los tres restantes, por el contrario,
mantienen un equilibrio que
muchos paisesindustrializados
envidiarian.

Thailandia arrastraba un
importante desequilibrio en su
sector externo, su moneda tenia
una banda de flotacion infima
(realmente tenia un tipo de cambio
fijo o casi fijo); sus reservas de
divisasinternacionales eran
importantes, pero insuficientes —la
realidad lo demostr6— para poder
defender a ultranza su tasa de
paridad cambiaria.

Esta nacion, al igual que la
mayoria de los paises de la region,
experimento un boom en el sector

Promedio anual Cotizacién en Diferencia
en 1996 Nov. 13-1997 Por ciento
25.34 38.000 (53.9)
26.22 33.600 (28.1)
2.342 3.3390 (42.6)
2516 3.3055 (31.4)
1.410 1.5800 (12.1)
7.734 7.7320 0.08
804.5 984.0 (22.31)
27.46 30.800 (12.20)

En todas las bolsas de
los paises
desarrollados se
destapé una fiebre
vendedora y esa
sobreoferta derrumbd
los precios

de los bienes raices, que cont6 con
abundante financiamiento. Esas
propiedades constituian garantias
colaterales para los préstamos
otorgados por el sistema banca-
rio—financiero local. Cuando el
sector de bienesraices entré en
crisis, los bancos y demas
entidades financieras perdieron
una gran parte de las garantias de
pago que tenian en su poder. Algo
parecido habia ocurrido en Japon
varios afos antes.

Thailandia tenia tasas de
inter és internas sustancialmente
mayores que las vigentes en | os
mer cados internacionalesy, con
un tipo de cambio fijo, resulté muy
facil a los bancos y demas institu-
ciones financieras local es tomar
deuda en dolares fuera del pais
pagando las tasas de interés
internacionales, convertir esos
dolares en thai baht y prestarlos a
las tasas de interés vigentes en el
mercado local. Esto es algo bien
conocido, se trata del arbitraje de
tasas de interés. Se evidencia,

entonces, que el pais carecia de un
sistema de supervisién bancaria a
la altura requerida por estos
tiempos de turbulencias fi-
nancieras.

Por otra parte, hace 50 afios,
un operador de Wall Street cred un
fondo de inversiones el cual, seguin
él, debia operar con plenas
garantias de éxito, ya que se
dedicaria a estar “largo” enla
posesion de los instrumentos cuyos
precios debian subir y vender
“corto” aquellosinstrumentos que
debian depreciarse. Con esto
nacian los Ilamados hedge funds
(fondos de cobertura), dedicados a
la especulacién en grande. En la
actualidad, se calcula que pueden
operar, en conjunto, aproximada-
mente un trillén de délares.

El fondo de inversiones mas
notorio y poderoso es propiedad de
un hdngaro nacionalizado
estadounidense, Geor ge Soros,
conocido como el hombre que en
1992 provoco quela libra esterlina'y
laliraitaliana tuvieran que abando-
nar el Sistema Monetario Europeo.

Soros cuenta con un equipo de
macroeconomistas de muy elevado
nivel técnico, el cual sededicaa
estudiar qué pais se encuentra en una
situacion de desequilibrio
macr oecondémico propicia para una
agresion especulativa. El equipo
Soros selecciond a Thailandia como
su “ préxima victima” y debemos
reconocer que la maniobra tuvo

Avitn Nln cAln la narmitiA a Qarne



de 1994 y el llamado efecto
Tequila, la crisis thailandesa no sélo
se trasladé rapidamente a otros
paises de esa region que también
exhibian desequilibrios
macr oecondmi cos i mportantes, como
Filipinas, Indonesiay Malasia, sino
que, incluso, -y esto resulto una
sorpresa— afectdé economias muy
equilibradas, como las de Singapur,
Hong Kong y Taiwan.

El cuadro estadistico que
mostramos en la tabla no. 1 es
elocuente. La depreciacion de las
monedas de los cuatro tigres mas
pequefios es impresionante. Le
preguntaria, estimado lector, ¢qué
haria usted, si poseyera un titulo
financiero denominado en alguna
de las monedas de estos cuatro
tigres asiaticos? Pues todo el
mundo hizo lo que usted esta
pensando: Vender los titulos
denominados en esas monedasy
con esos recursos comprar USD.
El resultado era inevitable: el
mer cado de valores de Thailandia
perdio, en sblo algunas semanas,
valores equivalentes al producto
interno bruto de ese pais.
Pareceria ocioso consignar que en
los otros tres pequefios tigres
ocurrio algo parecido.

TIEMBLAN LOSTIGRES
GRANDES

La crisis bursatil en los
pequefios tigres no adquirid, por si
sola, dimensiones mundiales.
Alcanz6 tal magnitud sélo cuando
golped la Bolsa de Valores de
Hong Kong, el Gnico pais cuya
moneda, al 13 de noviembre de
1997, no s6lo no estaba devaluada
frente al ddlar estadounidense,
sino que, por el contrario, logré
apreciarse muy ligeramente. ¢Por
qué ocurrio asi?

Desde 1983, Hong Kong tiene una
Caja de Conversion o Junta Moneta-
ria. Detal manera, el dolar de Hong
Kong (HKD) esta “ atornillado” con
el délar estadounidense a una tasa
de cambio oficial fija de 7.80 HKD
por USD y en el pais existelibre
convertibilidad absoluta. Incluso,
observe que el 13 de noviembre la
cotizacion libre del HKD esta
apreciada en relacion con la oficial
fijada frenteal USD.

El esquema de la Caja de
Conversion obliga a Hong Kong a
disponer de reservas
internacionales de divisas que
resulten equivalentes, por lo
menos, al 100% de la emision
monetaria en circulacion, dividida
ésta entre 7,80. Es bueno consig-
nar que Hong Kong dispone de
reservas totales del orden de los
85 mil millones de USD, lo cual
equivale a mas de cuatro veces el
total de billetes y monedas en
poder de la poblacion, asi como de
los depdsitos bancarios a la vista.
Es decir, lasreservas equivalen a
cuatro veces el m-1.

Los paises desarrollados
mé s perjudicados, en
Sus intereses
comerciales, por la crisis
asi tica son Japiny
Estados Unidos

En otras palabras, Hong Kong
renuncié a su soberania monetaria
en 1983y, desde ese momento, las
lineas gruesas de la politica
monetaria de ese paislas define la
Reserva Federal de Estados
Unidos. La llamada
convertibilidad monetaria de
Argentina es una copia al carbon
de la de Hong Kong.

El esquema de la Caja de
Conversion tiene virtudes; pero
también esconde problemas e,
incluso, serios peligros cuando los
tenedores de la moneda local
deciden, masivamente, comprar
dolares estadounidenses.

En esa formula las tasas de
inter és se ajustan automatica-
mente. Cuando la gente vende
muchos USD, las tasas de interés
bajan de inmediato; por el contra-
rio, suben cuando la gente compra
la moneda norteamericana en
grandes cantidades. Esto ultimo
tiene un efecto recesivo para el
conjunto de la economia del paisy
€S puro veneno para |os mercados
de titulos—valores, particularmente
para los instrumentos de renta fija.

La Caja de Conversion esta
estrechamente vinculada con el
crecimiento de la enorme burbuja
especulativa que se cred en la
Bolsa de Valores de Hong Kong.

Las tasas de interés de Hong
Kong, en gran medida, son las de
la Reserva Federal de Estados
Unidos; pero la inflacion en el
pais primeramente mencionado es
més alta que en el segundo. En
consecuencia, las tasas reales de
interés en Hong Kong son bajasy
con frecuencia negativas. Las
tasas interbancarias de interés, a
corto plazo mantuvieron esa
tendencia entre 1993 y 1996.

El bajo costo de utilizacion del
dinero ha contribuido a impulsar
las inversiones en bienesraicesy,
también, el mercado local de
valores. Ello, en alguna medida,
explica por qué la Bolsa de Hong
Kong alcanzo el ratio capitaliza-
cion/PIB mas alto entre los princi-
pales mercados de valores del
planeta, aunque el marcado interés
de losinversionistas de todo el
mundo en participar en el mercado
chino a través de Hong Kong, ha
jugado un activo papel en la
capitalizacion del indice Hang
Seng.

La Bolsa de Hong Kong resisti6
con éxito durante varias semanas
el embate de la crisis cambiariay
bursatil delaregién. El 7 de
agosto establecio un récord
histérico cuando su indice Hang
Seng cerrd con 16 673 puntos, en
momentos en que la crisis regional
ya tenia niveles dramaticos. Ese
mismo dia, el indice Dow Jones—30
de Wall Street estableci6 también
su récord historico de 8 259
puntos.

A partir de ese momento, el
Hang Seng comienza a exhibir una
tendencia ligeramente
descendente, aunque con alguna
volatilidad. Sin embargo, todavia
en septiembre, los 12 indices
bursatiles a los que Hoy en el
Mercado (*) da seguimiento, se
comportaron razonablemente bien.
S6lo tuvieron ligeras pérdidas en
relacién con su cierre de agosto, €l
indice Nikkei de Japony el Merval
de Argentina. Las Bolsas europeas
tuvieron una excelente capitaliza-



cion, Brasil también y Hong Kong
gané 6.47 por ciento.

En octubre, la tendencia des-
cendente del Hang Seng se acele-
ré. Entre el lunes, dia 20, y el
jueves, dia 23, perdi¢é casi el 20
por ciento de su capitalizacion. En
realidad, el 23 de octubre la Bolsa
de Valores hongkonesa estaba,
técnicamente, en situacién de
crash, pues habia perdido el 37,5
por ciento de la capitalizacion que
exhibia el 7 de agosto anterior.

La crisis bursatil comenzé el
dia 27, cuando el indice Hang
Seng perdi6 otro 5,8 por cientoy,
algunas horas después, el indice
Dow Jones—-30, de Wall Street,
sufrio la caida en puntos mas
grande de su historia (554),
equivalentes al 7,18 por ciento de
su capitalizacion. Poco antes, los
mer cados europeos habian cerrado
con pérdidas.

RAZONESANTES DEL
PANICO

Ningun hecho, por muy impor-
tante que sea, explica por si sélo,
una corrida bursatil, aunque en
estos casos el panico ocupa,
incuestionablemente, casi toda la
escena. Sin embargo, siempre
concurren acontecimientos de
naturaleza mas racional que, en
cierta medida, actian como
detonantes de las conductas
irracionales. El caso que nos
ocupa no constituye una excep-
cién.

La enorme depreciacion sufrida
por las divisas de los cuatro tigres
menores impresiono a los tenedo-
res de HKD, los cuales buscaron
refugio en el USD. Esto es un
hecho conocido eindiscutible.
Mucha gente penso6 que la Caja de
Conversion no resistiria el embate
de la importante pérdida de
competitividad que la macro-
depreciacion de las monedas
vecinas planteaba a las exporta-
ciones hongkonesas.

La importante oferta de HKD
elevo lastasas deinterésy el
encarecimiento del dinero
desestimul 6 la adquisicién de
acciones en la Bolsa de Hong
Kong, asi como cualquier otro
titulo denominado en esa moneda.

Al mismo tiempo, las grandes
ventas de USD que la autoridad
monetaria local ha realizado,
lograron mantener al HKD
oscilando alrededor de su tasa
oficial de paridad frente al USD.

En tales condiciones, el camino
a seguir estaba mas que claro:

De un sismo financiero
de las dimensiones del
actual no se sale con
medidas proteccionistas

Vender el HKD vy, sobre todo,
cualquier titulo financiero deno-
minado en esa moneda, quizas con
la Unica excepcion de las acciones
de las empresas hongkonesas que
exportan masivamente bienesy
servicios a la Republica Popular
China.

Los mercados de valores
de Estados Unidos y
Europa parecen haber
sufrido en 1997 una
pequeifi a correccié n, con
lo cual la exuberancia
irracional mencionada por
Greenspan se mantiene
vigente y amenazante

Los sistemas modernos de
informaciones financieras
computarizadas cubren los
mer cados mas importantesy
funcionan en tiempo real. Los
usuarios de esos servicios co-
nocen, en fracciones de segundo,
el comportamiento de los merca-
dosy las causas que provocan ese
comportamiento. Todos | os
oper ador es estan debidamente
informados y en capacidad de
reaccionar, de inmediato, ante
cualquier sefial capaz de estable-
cer nuevas tendencias o de modi-
ficar las existentes hasta entonces.

Cuando el 27 de octubre la
bolsa de Hong Kong cae con
bastante fuerza (-5,80 por ciento),
las europeas también descienden,
per o sustancialmente menos que en
Asia y también mucho menos que
la caida que mas tarde sufriria
Wall Street. La explicacion parece
ubicarse en la lectura hecha por
los mercados acerca del grado de
exposicién que cada pais desarro-
[lado tiene en el sudeste asiéatico.
Japon y Estados Unidos, por ese
orden, son los mas expuestos 'y,
por ello, los mas golpeados por la
crisis.

En todas las bolsas de los
paises desarrollados se destap6
una fiebre vendedora y esa sobre-
oferta derrumbd los precios. En
Estados Unidos este fendmeno fue
aun mayor. En otras palabras,
mucha gente entr6 en panico y se
apresur6 a vender, mientras que
otros liquidaron su participacién
en los fondos de inversiones
cerrados, (los [lamados closed end
funds), aquellos que estan obliga-
dos a hacer esas liquidaciones a la
orden del cliente, ya que no estan
listados en ninguna bolsa.

No faltaron, por supuesto,
administradores de fondos de
inversiones que tuvieron que
telefonear a sus clientes para
comunicarles que la entidad habia
perecido victima de esta crisis.

Las estadisticas evidencian que
Wall Street result6 la bolsa de los
paises desarrollados que mas
fuertemente cayd, mientras que las
europeas sufrieron pérdidas de
menor incidencia. Japon cayo
relativamente poco y Hong Kong
con fuerza, aungue menos que New
York, ya que Asia cierra muchas
horas antes que New York comien-
ce a operar. Brasil y Argentina
fueron los mercados que mas
perdieron por estar clasificados
como paises emergentes al igual
gue Hong Kong; al formar parte
del hemisferio occidental, su
horario de operaciones es seme-
jante al de New York y fueron
arrastradas por la caida de esta
estratégica plaza. Buenos Aires fue
muy afectada también por la
debilidad de la bolsa de Sao
Paulo, ya que Brasil es el princi-
pal destino de las exportaciones
argentinasy el pais de mayor peso
dentro del Mercosur.



la ocasion para enviar un
mensaje de tranquilidad a los
mer cados, que contribuyera a
frenar el panico. La realidad
demuestra que tuvo éxito. Refirio,
entre otras cosas, que la economia
estadounidense ha mantenido un
Vigoroso crecimiento y una
inflacién en descenso, a pesar de
las tensiones existentes en el
mer cado laboral.

Como dijimos, Greenspan ve la
crisis financiera actual como una
correccion que, si no se agrava,
tendra resultados positivos en
cuanto a resolver algunos
problemas que, actual mente,
enfrenta la economia de su pais.
Concretamente dijo: “ El crash
bursatil de 1987 tuvo lugar en
momentos en que la economia de
Estados Unidos funcionaba con un
nivel significativo deinflacion,
que el crash ayudo a neutralizar.
La economia hoy esta
incorporando fuerza de trabajo a
un ritmo insostenible como
resultante de una vigorosa deman-
da. La correccién ocurrida en el
mercado accionario tendera a
frenar ese impetu y ello contribui-
ra a prolongar la actual expan-
sion que ya dura 6 afios y medio.
Hasta hoy el impacto directo de
estos problemas en Estados
Unidos ha sido modesto; pero no
puede esperarse que resulte
insignificante” .

Poco falté para que exclamara:
«Bienvenida la correccion».

Aunque Greenspan no lo dijo, ni
podia decirlo, quedaba implicito
que al frenarse el impetu
expansivo de la economia, produc-
to dela correccién ocurrida en el
mer cado accionario, no seria
necesario incrementar por ahora
las tasas de interés. Las ex-
portaciones estadounidenses se
frenaran y, como resultante la
presion de la demanda agregada
sobre el empleo y la capacidad
instalada habréan de disminuir. En
consecuencia, la inflacién se
mantendra controlada y el costo
del financiamiento no se incre-
mentara. Desde luego, hablamos
de la economia de Estados Unidos
y siempre que la correccion no se
transforme en algo méas grave.
Para los |lamados paises emergen-
tes |as perspectivas son mucho mas

grises, incluso, para algunosya son
bastante negras.

La capitalizacion que tenian las doce
bolsas integrantes de la muestra de
Hoy en el Mercado (tabla 2), al cierre
del 21 de noviembre de 1997 -apenas
un mes después de los temblores
financieros de octubre-, revela el
siguiente cuadro:

Dos bolsas, Madrid y New York, no
solo se habian recuperado, sino que,
incluso, habian obtenido ganancias de
alguna consideracion. Parisy Londres
habian logrado recuperarse; pero las
ganancias obtenidas (0,46 por cientoy
0,32 por ciento) carecian de
importancia. Las ocho bolsas

Thailandia arrastraba un
importante desequilibrio
en su sector externo, su
moneda tenia una banda
de flotacio n infima y sus
reservas de divisas
internacionales eran
importantes, pero
insuficientes para
defender a ultranza su
tasa de paridad
cambiaria

restantes alin presentaban pérdidas
relativamente peguefias, conla
excepcioén de San Pablo y Buenos Aires
que todavia exhibian caidas muy
considerables, lo cual confirma quelos
inversionistas mantenian gran cautela
hacia |os mercados de losllamados
paises emergentes.

REPERCUSIONES DEL
SISMO FINANCIERO

Estados Unidos constituye el
principal destino de las exportaciones
delossietetigresasiaticos. Japon
ocupa la segunda posicién y China
sblo esimportante en el caso de Hong
Kong -recibe alrededor delatercera
parte de las exportaciones totales de
ese enclave. Estostres paises, unido a
un animado comerciointrarregional,
constituyen el destino de
aproximadamente el 55 por ciento de
las exportacionestotalesdelos siete
tigres.

En cuanto a lasimportaciones que
realizan los paises de la regién, Japon
es, comodamente, el principal suminis-
trador: son numerosas las empresas
niponas radicadas en la zona; setrata

delos conocidostrasplantes. El
segundo lugar corresponde a Estados
Unidosy €l tercero a China quetiene
en Hong Kong el principal destino de
sus ventas ala zona (el 37 por ciento
de lasimportaciones hongkonesas), y
dispone de un mercado de cierta
importancia en Coreadel Sur ala que
suministra el 6 por ciento de sus
importaciones.

Aproximadamente el 60 por ciento
del comercio exterior de estos siete
tigres asiticos serealiza con Japén,
Estados Unidos, Chinay entre ellos
mismos. El 40 por ciento restante tiene
lugar con € resto del mundo.

Esevidente, entonces, quelos
paises desarrollados mas per -
judicados, en susintereses comercia-
les, por la crisisasiatica son Japon 'y
Estados Unidos. Ambos son [os mas
afectados también desde el punto de
vista de la radicacion de inversion
directa, asi como en lo referente a
inversién de cartera, y ello se
reflejaré negativamente en las
bolsas de Tokio y New York, debido a
lareduccion de las ganancias de las
empresas transnacionalesjaponesas y
estadounidensesradicadasen Asia.

Nadie duda que lostigres tendran
menor crecimiento econémico en 1998.
Desde mediados de 1997, e Fondo
Monetario Internacional (FMI) ha
estado derecorrido por la zonay firmé
acuerdos de estabilizacion por grandes
montos financieros con Filipinas,
Thailandia, Indonesiay Corea del Sur.
SAlo hacia esta Ultima nacion, el FMI
destind una asistencia financiera
cercana alos 60 mil millonesde
ddlares. A finalesde octubre, Malasia
sevio obligada a anunciar un fuerte
ajuste presupuestario, aunque no
habia negociado con el FMI. Un
analisis optimista considera quela
economia thailandesa decrecerd en
1998y los restantes paises del area
exhibiran un crecimiento sustancial-
mente menor que el de afios anteriores.

Estos paises se veran forzados a
reducir la absorcion de sus economias,
reduciendo el gasto publico, €l nivel de
vida de sus poblacionesy las
inversiones. Tendran que importar
menosy exportar mas. Con €l FMI o
sinel FMI, este ajuste resultaba
inevitable. Ahora bien, ¢exportar mas,
aquién?

Alan Greenspan, en su comparecen-
cia ante la Camara de Representantes
de Estados Unidos, € 29 de octubre de
1997, expreso: «Las exportaciones
estadounidenses a Thailandia,
Filipinas, Indonesiay Malasia—os
cuatro paisesinicialmente afectados—
equivalian al 4 por ciento delas



exportacionestotalesen 1996. Sn
embargo, un 12 por ciento iba a Hong
Kong, Corea, Singapur y Taiwan,
economias que han resultado
afectadas mas recientemente. Asi,
en dependencia del énfasis que
alcance la reduccion del creci-
mi ento econdmico en esos paises,
el crecimiento de nuestras
exportaciones tiende a hacerse
nulo” .

Estados Unidos es el mayor
mer cado importador del mundo y
sus déficits comerciales son
también los de mayor monto a
escala universal. En 1996, el
déficit comercial alcanzé un nivel
de 111 mil millones de USD; pero
entre mayo y septiembre de 1997
|os déficits mensuales promediaron
alrededor de 9 500 millones en
igual moneda, o cual permitia
prever un déficit para todo 1997
de aproximadamente 115 mil
millones de USD. Los desbalances
comerciales con Chinay Japén
son de enorme monto y mostraron
una tendencia ascendente durante
1997. El déficit con los paises del
sudeste asiatico, incluyendo Hong
Kong, Singapur, Corea del Sur y
Taiwan se multiplico 2,11 veces, al
pasar de 956 millones de USD en
agosto a 2 020 millones en igual
moneda en septiembre de 1997,
constituyendo el mayor desequili-
brio comercial con esa regién
desde agosto de 1992.

El 20 de noviembre del afio
pasado, el Secretario de Comercio
de Estados Unidos, William Daley,
expreso en una conferencia de
prensa que la enorme depreciacion
experimentada por las monedas
asiaticas agravaria el desbalance
comercial de su pais, al estimular
mayor es importaciones y hacer mas
dificil que las empresas
estadounidenses puedan vender sus
manufacturas en esa region.

Los paises asiaticos en general
y los de sudeste asiatico en
particular, no se ubican como
s0cios comer cial es realmente
importantes de Europa v, en €l
caso de América Latina, la recien-
te crisis ha obligado a nuevos e
importantes ajustes fiscalesy al
establecimiento de nuevas barre-
ras arancelariasy no arancelarias
a las exportaciones, incluso,
dentro del propio Mercosur.

El continente asiatico, en el
mar co de este sismo financiero y
con una crisis en Japon, la cual,
casi adiario, presenta nuevasy
més preocupantes facetas, no
parece ser un area de posible
incremento del comercio
intrarregional durante el actual
afo.

Se habla de menor crecimiento
economico en casi todos | os paises
del mundo en 1998, por los menos
en el hemisferio occidental, Asiay
Oceania. Falta ver qué ocurriraen
Europa, aungue en esa area existe
mayor opti mi smo.

Queda, pues, Estados Unidos
que, segun algunos especialistas
verd& reducirse sustancialmente el
vigoroso crecimiento exhibido en
1997. Seria necesario que €l

Los paises que permitan
marcados desequilibrios
macroeconé micos y
mantengan
sobrevalorada su
moneda, quedan
expuestos a ser victimas
de una agresion
especulativa como

reci¢ n ha ocurrido en el
sudeste asié tico

gobierno de ese paisy, sobre todo,
el Congreso norteamericano,
fueran capaces de comprender que
de un sismo financiero de las
dimensiones del actual no se sale
con medidas proteccionistas, y
acepten que el déficit comercial de
su pais crezca fuertemente durante
1998, quizas, como algunos pien-
san, hasta alcanzar un monto
aproximado a los 150 mil millones
de USD.

Los mercados de valores de
Estados Unidos y Europa parecen
haber sufrido en 1997 una
pequefia correccion, con lo cual la
exuberancia irracional menciona-
da por Greenspan se mantiene
vigente y amenazante. En
consecuencia, este articulo tiene,
inevitablemente, un final abierto.

En el capitalismo de hoy, regido
por el imperio absoluto del mercado,
por la globalizaciony la
especulacion, acompafiados con la
renuncia del Estado a gjercer sus
deberes de regulador de la economia
y el desarrollo social, el sistema
castiga de manera implacable a
los violadores de las reglas de
juego. Los paises que opten por
integrarse al sistema, asumen la
obligacion de mantener un estricto
equilibrio macroeconémico,
cualquiera que resulte el costo
social y politico implicado.

Bajo esas reglas los paises que
permitan marcados desequilibrios
macr oeconomicos y mantengan
sobrevalorada su moneda, guedan
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EL DESAFIO

Por Jorge Barrera Ortega * DE LA

iN

Tras sacar cuentas sin el auxilio de las
microcomputadoras durante un largo
periodo, el sistema bancario cubano se
ha lanzado a las aguas de la

automatizacio n.

inicios de 1995 las oficinas de

A los dos mayor es bancos del
IS,
el actual Banco de Créditoy

Comercio (BANDEC) y €l Banco
Popular de Ahorro (BPA), se
encontraban en un estado de total
atraso en cuanto a la automatizacién
de sus operaciones. En lo esencial,
habian mantenido la tecnologia de
procesamiento bancario heredada en
1959, basada en papeles como Unico
soporte de la informacién y equipos de
saldo directo para mecanizar el
control delas diferentes cuentas.

En algunos casos, incluso, hubo
retrocesos hacia procedimientos
total mente manual es, debido a que los
equipos de saldo directo no se podian
obtener en el mercado internacional
por ser obsoletos desde mediados de la
década del 70.

Durante | os afios comprendidos
entre 1970y 1985 se emprendieron
numer 0sos esfuerzos para mejorar esta
situacion, sin alcanzar resultados
sustanciales, basicamente por € atraso
tecnol dgico de los equipos de
computacion del antiguo campo
socialista, de donde seintentd traer los
medi os técnicos necesarios.

Los pocos recursosinvertidos a
partir de 1985 en microcomputadoras
para lasredes de oficinas del

BANDECYy el BPA, al no ser
suficientes para modificar la
tecnologia utilizada, se dedicaron a
suplir el trabajo delos equipos de
saldo directo. Esa inversion mejoro,
sin dudas, la situacion existente hasta
€se momento, pero mantuvo en lo
esencial el trabajo con papeles.

La Unica excepcion en €l panorama
antes esbozado se logrd con la ayuda
delas cajas de ahorro espafiolas, en
particular de Caja Madrid. Los
recursos aportados por estas
instituciones se utilizaron para
desarrollar eintroducir un sistema con
caracteristicas modernasen 5
agenciasdelared del BPA durante
1993y 1994.

BOOM DE LA INFORMATICA
EN LA BANCA

En el plano mundial, exceptuando
los antiguos paises socialistas, la
banca habia asistido, durante € mismo
periodo, al proceso de cambios
tecnol 6gicos mas vertiginoso de su
historia.

Mucho se ha divulgado el
desarrollo dela informatica durante
las Ultimas tres décadas; no estan
conocido, sin embargo, € hecho de
guelasfinanzas, y en particular la

RMATICA

banca, han sido uno delos principales
motores de ese progreso tecnol dgi co.

Para sustentar esta afirmacion,
basta tomar la inversién en
informatica durante 1995 en los 100
bancos méas grandes del mundo, la
cual se estima en unos 40 000
millonesde ddlares, cifra
aproximadamente dos vecesy media
mayor que € producto interno bruto
de Cuba en igual periodo.

La globalizacion de la economiay
las caracteristicas particulares del
sector bancario han tenido como
consecuencia, por otra parte, quela
automatizacion haya llegado, si no
totalmenteigual, si con rasgos muy
similares, tanto a los bancos de los
paises desarrollados como a los de las
naciones subdesarrolladas.

Casi todos |l os sistemas bancarios
aplican hoy €l registro computarizado
en tiempo real de cualquier operacion
bancaria, independientemente del
lugar donde ésta serealice, utilizan
extensamentetarjetasdecréditoy
débito en sustitucién del efectivo,
explotan amplias redes de cajeros
automaticos que dan servicio 24 horas
durantelos 7 diasde la semana, y
permiten la conexion de las
computadoras de los clientes con las
de los bancos para operar sin
necesidad deir ala oficina bancaria.

PRIMERA ETAPA:
MODERNIZACION
PRIORIZADA

Contales antecedentes Cuba
decidio, ainiciosde 1995, priorizar la
moder nizaci6n de su sistema bancario,
con €l fin de crear las condiciones
minimas indispensables para enfrentar



con éxito, en esta esfera, las
transfor maciones econémicas que
tienen lugar en el pais.

Durante el primer trimestre de ese
afio se elabor6 un programa emergente
para la modernizacion en su fase
primaria del sistema bancario, bajo
las siguientes consideraciones:

-Eraimprescindible que todosos
territoriostrabajaran en paralelo, con
SUS propios recursos humanos, en la
introduccion y perfeccionamiento de
lossistemas.

-El capital humano existenteen €
pais debia compensar la escasez de
medios financieros disponibles para
gjecutar € programa. Ello permitiria

Sstema Integrado del Banco Popular
de Ahorro (SIBPA). Eso le permitié
concentrarse en la captacion de datos,
el ensamblaje einstalacion delos
equipos, y la busqueda y formacion
del personal. La automatizacién de
todas las sucursales del BPA culming
en septiembre de 1996.

El SIBPA es un sistema que
funciona sobre una red Novell y
automatiza todas las tareas de caja 'y
mostrador para las operaciones de
ahorro y de cobros y pagos por
cuenta de terceros.

gue los gastos en medios técnicos
fueran minimos, y que préacticamente
no se hicieran erogaciones para
softwarey asistencia técnica.

-Los sistemas buscarian € maximo
nivel de automatizacion en el
procesamiento local y crearian, al
mismo tiempo, condiciones para
realizar en tiempo real las operaciones
entrelas sucursalesy agencias del BPA
y el BANDEC, cuando entraraen
funcionamiento lared piblica de
transmision de datos, prevista para el
primer trimestre de 1997.

-La automatizacién delas oficinas
debia ir acomparada, enla medida en
gue los recursos|o permitieran, deun
remozamiento de loslocales delos
bancos, los cuales se habian
deteriorado significativamente durante
los Ultimos afios.

El BPA pudo avanzar mas
rapidamente desde un inicio, al contar
desde 1994 con un sistema moderno
acorde con los requisitos de su
actividad, que lleva el nombre de
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El BANDEC, entanto, careciaa
inicios de 1995 de un sistema probado,
por lo cual decidié adaptar uno
desarrollado para € Banco In-
ternacional de Comercio SA.
(BICSA), llamado Sstema
Automatizado para Banca
Internacional de Comercio (SABIC).

A partir deesaspremisasel
BANDEC impulso su programa de
automatizacion en tres etapas. La
primera tuvo como objetivo la
creacion delas condiciones generales
tales como la adaptacion del SABICy
la prueba de su funcionamiento en un
par de sucursales, la adquisicion de
los primeros equipos, la captacion de
especialistas en computaciény la
creacion de bases para capacitar al
personal bancario. Esta fase concluy6
en septiembre de 1995.

Durante la segunda etapa, que se
extendi6 hasta mayo de 1996, €l
BANDEC implant6 el sistema en una

sucursal de cada provincia, comenzo
la formacion masiva del personal
bancario en el uso del nuevo sistema,
completd |a captacién de especialistas
en computacién y perfecciond el
sistema empl eado.

Con recursos propios, las
provincias han implantado € sistema
automatizado en sus sucursales
durante la tercera etapa, que culmind
afinales de 1996.

Como resultado detoda esta labor, se
adquirieron losmodulosy se
ensamblaron einstalaron alrededor de 5
800 microcomputadoras en lasredes del
BANDEC Yy el BPA, y masde 300
especialistas en computacion se
incorporaron al trabajo de estas
entidades, trasrecibir una formacién
bancaria minima. En la actualidad
existen equipos de desarrollo y apoyo
ala computacion en cada provinciay
al menos un técnico en esa materia en
cada sucursal del BANDEC. Alapar,
unos diez mil trabajadores bancarios
se adiestraron en e uso delos
sistemas. Al final quedaron auto-
matizadas 460 sucursales del
BANDEC y del BPA.

SEGUNDA ETAPA: NUEVOS
RETOSDE LA
INFORMATICA

Concluidalaprimerafase, el
sistema bancario cubano cuenta con
mejores condiciones, al menos desde el
punto de vista del capital humano,
para enfrentar tareas mas complejas.

Entrelos proyectos en que trabaja
la banca cubana en la actual etapa,
que comenzod a inicios de 1997,
sobresale la conexién de oficinas,
sucursalesy agencias del BANDECYyY
el BPA alaRed Publicade
Transmision de Datos (RPTD), con €
fin de permitir latramitaciény registro
en tiempo real detodaslas operacio-
nes en que intervengan mas de una
oficina de un mismo banco.

En estos momentos todas las
sucursales del BPA'y el BANDEC
radicadas en Ciudad de La Habana y
en los municipios cabeceras delas 14
provincias se encuentran conectadas
mediante lineas arrendadas ala
mencionada red, con tecnologia X-25,
atravésdelascualesrealizan sus
transacciones. Esas sucursales
representan alrededor del 33 por
ciento del total de oficinas, pero
procesan mas del 66 por ciento delas
transacciones.



semestre de 1998 se crean las
condiciones paratratar tarjetas
internacionales.

Este programa prevé lainstalacién
de otros 50 cajeros durante el actual
afio.

Durante 1998 también se
desarrollaran dos experimentos sobre
€l uso masivo detarjetasinteligentes
como medio de pago -parala
poblaciény para turistas extranjeros.

Uno en un centro turistico con unos mil
vacacionistas diarios como promedio y
otro en un pueblo minero con
alrededor de 30 mil habitantes.

Otros proyectos son la instalacion
del soportetécnicoy lacreacion deun
sistema pararealizar las
compensacionesinterbancariasen
tiempo real, a través de cuentas de los
restantes bancos en el Banco Central;

lainstalacién deredesde arealocal
en las casas matrices de los diferentes
bancosy, a partir de éstas, la creacion
deintranets alas que tengan acceso
susoficinas.

La gjecucion de estos planes, junto
con lareestructuracion del sistema
bancario, sientan premisas para
enfrentar con éxito losretos que €
desarrollo del paisleplantearaala
banca cubana durante los primeros
afios del siglo que se avecina.

* Director de Sstemas
Automatizados de Direccién del BCC

Principales caracteristicas del SistemaAutomatizado
paraBanca Internacional de Comercio (SABIC)

El SABIC esta compuesto por |os elementos
imprescindibles para el tratamiento y
contabilizacion multimoneda y en tiempo real de
las operaciones de una oficina bancaria o ins-
titucién financiera.

La contabilizacion en tiempo real que
garantiza el SABIC posibilita, por una parte,
gjercer el control de existencia de fondos,
requerido para permitir la extraccién de dinero de
una cuenta de clientey, por otra, conocer en cada
momento la posicion financiera global del banco.

El hecho dellevar una contabilidad
multimoneda le permite al banco o institucion
financiera que utiliza el SABIC registrar sus
activos y pasivos en las monedas que realmente
existen, sin tener querealizar conversiones de
monedas para la contabilizacién. Con esto
aumenta consider ablemente la exactitud de la
informacion sobre la posicion financiera de la
institucion, al hacerse independiente de las
variaciones de los tipos de cambio.

Con ayuda de este sistema y una red de
transmision de datos del tipo X-25 o similar, se
puede enlazar todas las oficinas de un banco o
institucion financiera, independientemente de su
tamarfio, y realizar operaciones entre ellasen
tiempo real.

El caracter modular del SABIC facilita su
adaptabilidad y evolucion sin necesidad de
introducir cambios en sus programas generales.
Esta propiedad e ha permitido funcionar con
buenos resultados en instituciones disimiles como
el BICSA, el BANDEC y FINATUR S.A.

LOSFICHEROS CONTABLESqueel SABIC
mantiene actualizados de forma permanente son
los siguientes:

-Fichero Historico: contiene todos | os asientos
contables de las transacciones registradas
durante un periodo y facilita una rapida
investigacion de cualquier aspecto de las
operaciones ya contabilizadas.

-Fichero Mayor: contiene los saldos contabley
confirmado, y el acumulado de intereses de todas
las cuentas que se controlan por el sistema.

-Fichero Diario: contiene todos los asientos
contables que han sido objeto de una
contabilizacion, pero requieren un tratamiento
posterior como los vencimientos de préstamos y
los asientos contables con fecha valor mayor a
la del dia corriente.

Este sistema estd compuesto por 2 conjuntos
de mddul os.

El médulo central es Unico para todas las
aplicaciones del sistema. Cubre las siguientes
funciones:

-Control de acceso, seguridad y proteccion.

-Actualizacion de los ficheros contables.

-Actualizacion de ficheros maestrosy
clasificadores.

-Inicio y cierre del dia contable.

-Consulta de ficheros.

Los mddulos de transacciones son, en
general, especificos para cada aplicacién. Se
construyen teniendo en cuenta las necesidades
de cada banco o institucion financiera a partir
de algunas soluciones estandar es ya desarro-
Iladas.

En la actualidad existen soluciones
generales para oper aciones tipicas de:

-cuentas corrientes, caja 'y mostrador,

-préstamos,

-cartas de crédito,

-ahorro, cajay mostrador, y

-remesas de efectos entre instituciones
financieras.

El SABIC funciona total mente con
mi crocomputadoras compatibles con las IBM-
PC que se basen en los procesadores 80386 0
superior, con 4 Mb de memoria internay disco
duro. El sistema de explotacion es el MS-DOS
version 5.0 o mayor. En la programacioén del
sistema.se ha.utilizado.como.lenguaje.el FOX-
PRO, versién 2.6 para MS-DOS. La red de area
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"SUPERV

BANCARIA

Por Esteban Martell Sotolongo*

NO delos avances mas significativos en la

supervision bancaria durante los Gltimos afios

ha sido |a creacién de sistemas de vigilancia de
formaindirecta. Entre sus objetivos, pudiéramos
considerar como €l masimportante que resultan una
sefial de alerta para descubrir diferentes problemas
financieros bancarios en la medida en que estos surgen
y antes de que nos sorprendan al ejecutar una
inspecciéninsitu.

Este tipo de deteccion se lleva a efecto utilizando
el analisis de coeficientes, indices e indicadores
bancarios-financieros basicos, asi como otros datos
claves que surgen de | os estados financieros y demas
reportes e informes que se someten periédicamente a
la supervision bancaria.

En la mayoria de las oportunidades, |a deteccion
a tiempo de problemas, dificultadesy deficiencias en
la gestion de las entidades financieras representa la
diferencia entre adoptar medidas supervisoras
oportunas, para evitar males mayores, y tomar
decisiones extremas, cuando ya no quedan
alternativas. Ademas, | os sistemas de vigilancia,
también denominados extra situ, pueden contribuir a
un empleo Optimo de los recur sos de inspeccion, al
permitir que los supervisores prioricen aquellas
instituciones financieras con un nimero mas alto de
deficiencias o con problemas de mayor gravedad,
los cuales incrementan de forma significativa su
exposicion al riesgo.

Visto desde el punto de vista global, estos
sistemas sirven igualmente para vigilar las
caracteristicasfinancierasy el desenvolvimiento de
todo el sistema o de cualquier grupo especifico de
institucionesy brinda la posibilidad de analizar, de
ser necesarios, cambios urgentes en la politica
general de supervision.

Estas informaciones nos permiten realizar
simulaciones, tales como definir qué sucede en las
tasas de interés, en las utilidades u otro indicador,
de existir determinados cambios en algun que otro
coeficiente. A partir de estos datos también se han
desarrollado model os econométricos para realizar
predicciones: en algunos paises se han utilizado
para pronosticar posibles quiebras de bancos, entre
otros sucesos. Y por ultimo, aungue no menos

importante, estas informaciones sirven ala
supervision bancaria para determinar la exposicion
al riesgo de un banco o grupo de bancos e
instituciones ante movimientos de sectores de la
economia tales como la agricultura, el comercio
exterior y otros.

A pesar de todos esos beneficios, muchas veces
existe ciertareticencia, por parte delas
instituciones financieras, a hacer entrega de
informacion a la supervisién bancaria, que por
derecho esté consignado en la legislacion vigente.
Entre otros argumentos plantean que existe
dualidad, al tener que entregar informes similares al
Ministerio de Finanzasy Precios, a su autoridad
superior 0 a los auditores externos e internos.

Esos criterios tienen como base un
desconocimiento de todo |o anteriormente expuesto
y del real papel de la supervision bancaria, por ser
una practica novedosa en nuestro medio, asi como
de sus beneficios para garantizar el buen
cumplimiento de las regulaciones monetario-
crediticias establecidas por el Banco Central de
Cuba y demas legislaciones referentes a esta
actividad, normas a través de | as cuales se gjecutan
funciones fundamentales como |las relacionadas con
la estabilidad econémica y monetaria del pais.
Tampoco comprenden, a fin de cuentas, que las
propias entidades financieras pueden lograr un
significativo aprovechamiento del analisistécnicoy
profesional que lleva a cabo la actividad
fiscalizadora.

Resulta l6gica la preocupacién por la
duplicacion de informaciones solicitadas, pero el
hecho cierto es que, 1o que en definitiva pide la
supervision bancaria no es mas que la informacion
gue tiene que servir parala gestiony direccién
eficiente de la entidad en cuestién, y no otra
adicional.

En la actualidad, ademés, merced a un meritorio
esfuer zo, las instituciones financieras cuentan, en su
mayoria, con sistemas automatizados de gran
eficienciay setrabaja aceleradamente en la
interconexion entre todos los bancos, lo cual
permitird, sin grandes dificultades, cumplir con los
requerimientos de informacion de la autoridad
supervisora del Banco Central de Cuba.

*Director de Supervision Bancaria del BCC
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Conlacreacion del Banco Central de Cuba mediante € Dect eto Ley No. 172
del 28 de mayo de 1997, nace una nueva insti tucion cuyos objetivos pasicos Son:
contribuir & cr ecimiento sogtenibley no inflacionario denuestra economia
mediante la for mulacione impl ementacion deuna correcta politica monetaria,
velar por € continuo fortal ecimiento de nuestra moneda nacional y gar antizar 1a
solidezy efic enciadel sistema pancario naci onal medianteuna prudente
regulaciony solida supervision.

Egtos objetivos, ue deunau otraforma resultan comunes para cualquier
banco central, en nuestro caso deben lograrse en medio de complejas
circunstancias nacionaleseinter nacionales car acterizadas por |a lucha heroica
quelibra nuestro pueblo para continuar laobra dela Revoluci on, las

incertidumbres del actual orden financier o inter nacional yla enfermizaguerra

a.

El reto nO puede ser mas colosal . Por una parte, hay quelograr que nuestra
economia convivay se desarrollecon |asdel resto de |os paises, en loscuales
prevalecen lasrelaciones de mercado. Por |a otra, hay que 9&f antizar que nunca
|leguemos a Ser presade |avoracidady especulaci ondelos mercados
internacionalesy muy en part cular dela manifiestal ntencion delos Estados
Unidosde Américadeasi milarnospoliticay economicamente.

Con estefin, debemos ser capaces de combinar o desarrollo deformas

organizativasen nuestro qgtema financieroy pbancario que sean flexiblesy
efectivas, perogue garanticen el orden, € contr olyée constante

realizar 10S Egtados Unidos de Américacon e finde desestabilizar nuestro
itema financiero como parte desu guerra economica contra nuestro pais.
Nada de esto puede traef como resultado que ¢ sistema pancario se convierta

7

en un 6rgano inmovil y distante delastécnicasy Pr ocedimientos mas modernos
quepr evalecen hoy en el mundo. Recor demos € concepto inter nacionalmente

aceptado de queé ¢l mayor servicio quele puede pr estar un sistema pancarioala

economia deun pais esfuncl onar €fic entemente. Y esto olo puedelogr arse

aceptando el retode concurrir alosmer cadosfinancieros internacionalesy
dominando todaslas herramientas qué eganadi gposicion de una banca

a
En e camino de cumplir con egtas dificiles obligacionesno es suficiente tener
|asideasclarasy javoluntady habilidad para al oanzarlasindivi dualmente. ES
necesario divulgarlasy explicarlas de maneratal qué todo & quede una formau
otra, nacional 0 internacional mente, serel acione con Nuestro sistema pancarioy
financiero, juegue unrol activoy sea parte coherente, conscientey dinamico en
estadura patalla.

Esdentro deesa concepcion que e enmarcala iniciativa de sacar alaluzesta
publ'\caci 6n que esperamos logre alcanzal este obj etivo.

eseamos éxitosa su consgjo de redacciony a todos los que deuna uotra

forma han partici pado en este proyecto.

Rogamos & |os lectores que tarmbi én se sumen al esfuerzo con sUS

colahor aciones, ohservacionesy Cf iticas, que sin dudas ayudar an aquecada dia
la pub\icacién gane mas en calidad einter és.

f
_ , { &*” v
Francisco Spoheron

Presidente del Banc! ral de Cuba
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El sistema bancario nacional se
descentraliza y perfecciona a tono
con las transformaciones que
tienen lugar en la economia

cubana.

A economia cubana esta
i n m e r S a
en un proceso de transforma-
ciones profundas. En busca de
salida alarecesion de los afios
noventa, cambian conceptosy presupues-
tos, sediversifican lasformas de propie-
dad -aunque contindia predominando la
estatal-, se descentralizan lasestructuras
empresarialesy de mercado, seincorpo-
ran alaescena nuevos sujetos econémi-
cos y varian las reglas de la planifica
cién. Contra muchos pronésticos, Cuba
ha encontrado en esa suma de cambios
la senda de la recuperacion. Ya camina
por ella, aungue su alcance alin esforzo-
samente moderado. Toma tiempo repo-
nerse de lasevera contraccién econémi-
caque experiment6 €l pais.

El sistema bancario nacional, por
supuesto, no asiste como observador
pasivo a esta dinamica evolutiva.
Sujeto y objeto de las transformacio-
nes que tienen lugar en la economia
cubana, atraviesa por un proceso de
reorganizacion, adecuacionesy per-
feccionamiento, imprescindible para
garantizar el buen funcionamiento de
la economia en condiciones de un
reforzamiento de la actividad mone-
tario-crediticia.

En la actual coyuntura la banca
cubana tiene una mision urgente:
propiciar el empleo racional de los
recursos financieros temporalmente
libresy proveer canales de cobrosy
pagos agiles, segurosy efectivos. Le
corresponde a nuestro sistema ban-
cario laimportante tarea de ser ins-
trumento no s6lo en lamovilizacion
de los ahorros internos hacialos pro-

yectos mas rentables, sino también
en la gestion de ampliar las fuentes
externas de financiamiento, promo-
ver lareapertura de créditos oficia-
les y auxiliar a las empresas cuba-
nas en sus gestiones con igual fin.
Para alcanzar tales objetivos la
banca se vio obligada a asumir es-
tructuras mas dinamicasy flexibles,
acordes con las transformaciones
que se llevan a cabo en la economia
y atono con las normas de comercio
impuestas por lareincorporacion de
Cubaal gran mercado internacional.
El paso méas importante de ese pro-
ceso es la creacion del nuevo Ban-
co Central y de otras instituciones
bancariasy detipo financiero.

HISTORIA DE
TRANSFORMACIONES

Con laactual reformalabanca cu-
bana da continuidad dial écticaa una
historia de transformaciones, inicia-
dadesde que surgieron en laislalas
primeras instituciones de tipo ban-
cario a mediados del siglo X1X. Un
momento clave en ese devenir fue
la creacién de un banco central en
1950 bajo el nombre de Banco Na-
cional de Cuba.

Dos afios después de fundada esa
institucién rectora de la banca, se
produjo un golpe de Estado en el
pais que lo sumié en un caos politi-
Co y econdémico y practicamente aca-
b6 con sus reservas internacionales.
La lucha del pueblo cubano por al-
canzar laverdaderaindependenciay

la justicia social trajo como re-
sultado lavictoriarevolucionaria de
1959. Para |la banca cubana comen-
zaba un capitulo de cambios trascen-
dentales.

Al llegar al poder, el gobierno re-
volucionario tuvo que tomar muy
pronto medidas de control de cam-
bio y dar otros pasos de méas alcan-
ce para proteger los intereses nacio-
nales.

Como parte de esas medidas y
acorde con el modelo de desarrollo
politico y econémico adoptado, en
1960 se nacionaliza la banca priva-
day se integra al Banco Nacional
de Cuba (BNC). Bagjo su techo se
unieron desde entonces las funcio-
nes de banca central y banca comer-
cial.

Con los bancos extranjeros que
asumieron una posicién respetuosa
y constructivaal ser nacionalizados
-tal es el caso de los canadienses
Royal Bank of Canada y Bank of
Nova Scotia-, se llegd a un acuerdo
compensatorio. De esa manera, el
proceso de nacionalizacion tuvo lu-
gar sobre bases amigables, sin dejar
secuelas en las relaciones mutuas,
gue hasta el dia de hoy se conducen
satisfactoriamente.

El camino que recorrié el Banco
Nacional de Cuba hasta 1996 es un
fiel reflejo de los obstaculos que ha
tenido que enfrentar y vencer nues-
tro pueblo para mantener su sobera-
nia en contra de los designios de los
gobiernos de Estados Unidos. La
mas poderosa potencia que jamas
haya conocido |la humanidad ha he-
cho infructuosamente cuanto ha es-
tado a su alcance para doblegar la
voluntad independentista de Cuba.
Sélo parailustrar las dificiles situa-
ciones transitadas alo largo de casi
40 afos, vale recordar que en la dé-
cada del 60 hubo momentos en que
el BNC tuvo solamente dos corres-
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ponsales extranjeros pararealizar las
operaciones en moneda libremente
convertible de todo el pais.
Posteriormente, se estrecharon las
relaciones con la comunidad banca-
riay financierainternacional. En la
década del 70 estos vinculos crecie-
rony se hicieron solidos, lo cual se
vio reforzado por el incremento de
los ingresos por exportaciones y la
suscripcion de importantes acuerdos
de crédito amediano y largo plazos.
L os antecedentes inmediatos de la
actual reforma bancaria se remontan
a los afios 80, con la fundacion de
instituciones insertadas hoy, como
agentes activos, en el panoramadi-
bujado por la reestructuracion de
nuestro sistema bancario. En esa
década comienza a observarse una
contraccion de las relaciones finan-
cieras de Cuba con el exterior, ex-
presada fundamentalmente en una
injustificada reduccion de préstamos
y depositos bancarios. Esta situacién
estaba marcada también por presio-
nes de carécter politico que nada te-
nian que ver con la ejecucion finan-
ciera de nuestro pais, el cual cum-

plia con exactitud todas sus obliga-
ciones.

Esa coyuntura, agravada por lare-
duccioén de los precios del azlcar y
el incremento en las tasas de inte-
rés, arrastro a Cubaalacrisisdela
deuda externa del mundo subdesa-
rrolladoy laobligé ainiciar un pro-
CEeso para su reprogramacion. Parala
isla este proceso resulté particular-
mente complejo, al no contar con el
apoyo de los organismos financieros
multilateralesy tener que lidiar, ade-
mas, con presiones de todo tipo para
obstaculizar esas negociaciones.

Mientras esto sucedia, en el orden
interno se producen ciertos cambios
en nuestro sistema bancario para
hacerlo mas eficiente. El primer paso
se dio en 1983 al crear el Banco Po-
pular de Ahorro, el cual asumio
funciones de captacién de ahorro de
la poblacion y canalizacion de cré-
ditos personales, que hasta ese mo-
mento estuvieron concentradas en el
BNC. También se ocup6 de facili-
tar los cobros y pagos de personas
naturales.

En 1984 se promulg6 un decreto
ley sobre el sistema bancario, que
acentuaba el papel rector del Banco

Nacional de Cuba y detallaba los
procedimientos para la creacion de
nuevos bancos. Al amparo de lanue-
va norma legal, ese mismo afio se
otorgd una licencia para el estable-
cimiento del Banco Financiero
Internacional S.A. (BFI), entidad
independiente que opera como ban-
co comercial especializado en ope-
raciones con el exterior.

Si hasta mediados de los afios 80
la situacion financiera cubana era
muy delicada por las dificultades
gue emanaban de la crisis econémi-
camundial, ladepresion de los pre-
cios del azlcar, el problema de la
deuda externa, la contraccion de los
créditos y el recrudecimiento del
bloqueo econémico de Estados Uni-
dos, a finales de esa década la co-
yuntura se torna mas critica. Los
cambios que tienen lugar en el este
de Europa, particularmente en la an-
tigua URSS, imprimen un giro dra-
matico a la situacion financiera de
laisla. Es bien conocido lo que re-
presentd para Cuba la desaparicion
de la Unién Soviética, del socialis-
mo como sistema en Europa Centro-
Oriental y del CAME. Alrededor del
85 por ciento del comercio exterior
cubano se gjecutaba con esos paises
y los créditos parael desarrol lo pro-
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En esos momentos, el paisyavenia
trabajando con mucha seriedad en €l
perfeccionamiento de su sistema po-
litico-econémico y en la dificil ta-
rea de formar un modelo propio de
desarrollo, acorde con las necesida-
des y caracteristicas de nuestra na-
cion. La desaparicion de la URSS y
del campo socialista obligd a im-
primirle mayor ritmo y profundidad
a ese proceso de transformaciones,
gue ha estado determinado solamen-
te por ladecisién cubanaderesistir,
mantener laindependencia nacional,
continuar desarrollando el paisy no
renunciar a las conquistas sociales
fundamental es obtenidas en las tres
décadas anteriores a 1990.

estatales. Hoy, sin embargo, requieren
iguales facilidades unas 4 000 coope-
rativas y cerca de 100 000 producto-
res agricolas independientes.
Laactividad econémicaen general
experimenta una descentralizacion que
demandalamultiplicacion de servicios
y capacidades en el sistema bancario
nacional. En el comercio exterior in-
tervienen actualmente de formadirec-
ta unas 300 empresas cubanas; antes
estaban autorizadas apenas unas dece-
nas de ellas. Algo més de 400 entida-
des estatal es operan sus propias cuen-
tas en divisas, derecho que se conce-
dia en €l pasado sélo de manera ex-
cepcional. También actGan en laisla

mas de 600 representaciones defirmas
productorasy comerciales extranjeras
y crece continuamente el nimero de
entidades con participacién de capital
extranjero. A masde 300 llegael total
de asociaciones econdmicas con €l ex-
terior. A lapar, han entrado en escena
los pequefios negocios de los [lamados
trabajadores por cuenta propia, que su-
man alrededor de 180 mil en todo €l
pais.

Laampliacion del nimero de sujetos
econdmicos exige servicios bancarios
mas amplios, universales y complegos
nacional e internacionalmente. Crea,
ademas, la necesidad de contar con
nuevosinstrumentos de pol itica mone-

RAZONESPARA
LA REFORMA
BANCARIA

Antelaseverarecesion
econdmica que ha padeci-
do el paisenlosiniciosde
estos afios noventa, nues-
tro gobierno aplicd unaes-
trategia econémica de
gjustes, que ha sido tan
estudiada, como coheren-
te. Las transformaciones
se corresponden con una
filosofiay percepcion cla-
ras en cuanto acomo que-
remos gue funcione nues-
traeconomia. El tiempoy
la propia vida se han en-
cargado de confirmar lo
acertado de la estrategia
escogiday lo saludable de
la cautela con que se ha
aplicado.

En nuestro sector en es-
pecifico, es grande el reto
gue alin tenemos por de-
lante: terminar de disefiar
eimplementar un sistema
bancario que se corres-
ponda con lastransforma-
ciones econémicas que
tienen lugar en el pais.

No son pocos los cam-
bios en la economia que
han exigido de unarefor-
ma bancaria parallegar a
buen puerto.

En la agricultura, por
ejemplo, el Banco Nacio-
nal de Cuba otorgabacré-
ditos y operaba las cuen-
tas bancarias de algo més
de 300 grandes empresas

En Cuba surgen en el afio 1833
casas que realizaban operaciones de
ahorro, préstamos y descuentos, pero
no es hasta mediados de ese siglo que
aparecen instituciones de tipo ban-
cario: la Real Caja de Descuentos
y el Banco de Comer cio, ambas en
1854,

Dos afios después, se crea el Ban-
co Espafiol de La Habana, que lue-
go se incorpora a la Real Caja de
Descuentos y se convierte en 1881
en Banco Espafiol de la Isla de
Cuba, con facultad de emision.

Durante la primera parte de este
siglo nuestra economia sufrié, entre
otros descalabros, una crisis en su
sistema financiero. Como conse-
cuencia, en 1920 el sistema banca-
rio nacional quedo fundamentalmen-
te en manos del capital extranjero,
pues la mayoria de los débiles ban-
cos locales no pudo sobrevivir a la
insolvencia de sus deudores, causa-
da por la abrupta caida de los pre-
cios del azlcar ocurrida ese afio.

En los afios siguientes la situacion
financiera del pais continu6 deterio-
réndose con algunarelativa mejoria
en los aflos 1923 al 25, pero a partir
de 1926 el descenso en la actividad
econémica se produce de manera
continua hastallegar a su punto mas
critico en 1932.

No es hasta los afios 1934 y 35
gue comienza a observarse ciertare-
animacion en la economia, la cual
cobra fuerza durante |os afios de la
Il Guerra Mundial. En ese periodo
seincrementalaactividad crediticia,

vinculada fundamentalmente a la
produccién azucareray el comercio
importador, y aumenta el niumero de
sucursales bancarias.

Sin embargo, lainestabilidad del
sistema monetario era evidente. En
1939 se habia creado el Ilamado Fon-
do de Estabilizacién de la Moneda,
pero sus funciones, limitadas a la
actividad de control de cambio, no
le permitian Ilenar la ausenciade un
banco central.

Es asi como comienza a tomar
fuerza, por primera vez, la con-
cepcion de un Banco Central de
Cuba. Laidea cobro forma juridica
al consignarse en la Constitucién de
la Republica de 1940 que la moneda
y la banca estarian sometidas a las
regulaciones y fiscalizacion del Es-
tado. Ademas, la Carta Magnaencar-
gaal Estado de fundar el Banco Na-
cional de Cuba, quelo seria «de emi-
sion y redescuento».

De cualquier manera, el proyecto
de creacion de un banco central tomd
ocho afilos mas en plasmarseen ley y
diez en comenzar a operar de forma
efectiva, pues es en 1948 que se
aprueba la ley que lo constituye, y
en 1950 es que comienza sus opera-
ciones bajo el nombre de Banco Na-
cional de Cuba.

A partir de 1960 el BNC unealas
labores de banca central funciones de
caracter comercial. En ambas direc-
ciones opera hasta mayo de 1997,
fechaenlacual seleliberadelapri-
mera de ambas funciones, al crearse
el nuevo Banco Central de Cuba.



taria, que nos permitan in-
fluir de maneraindirecta so-
bre este creciente sector no
estatal de la economia. El
sistema bancario tiene la
mision de canalizar el aho-
rro hacia los usos donde
produzcan un mayor rendi-
mientoy, en general, garan-
tizar el funcionamiento de
una economia cuyas rela-
cionesy lazosinternos evo-
lucionan y se tornan mas
intrincados.

Ademés, con €l findelo-
grar el acceso por todas las
vias posibles al crédito ex-
terno se requiere no sblo
preparar alas empresas cu-
banas para ese empefio, sino
también contar con un gru-
po de entidades bancariasy
financieras que las ayuden
en ese proposito y actien
como intermediarias y
promotoras de lagestion fi-
nanciera internacional de
aquellas.

Enlaestrategiaelabora-
da, una medida de impor-
tanciacapital hasido la se-

Paralelamente alas labo-
res de caréacter juridico y
organizativo emprendidas
para la creacién del BCC,
se comenz0 a reorientar la
politica de crédito interna,
de manera tal que éste se
conceda exclusivamente so-
bre |a base de consideracio-
nes econdmicas a aquellas
entidades, estatales o no,
gue puedan evidenciar sus
posibilidades de generar
flujos financieros suficien-
tes paracumplir sus obliga-
ciones.

A lapar, seestatrabajan-
do en la busqueda de vias
parafinanciar el déficit fis-
cal y evitar que sea
monetizado.

Junto al Ministerio de
Finanzas y Precios, el
Banco Central ha em-
prendido acciones para
controlar el nivel deliqui-
dez de las empresas esta-
tales y forzarlas a procu-
rarse sus recursos ex-
clusivamente atravésdela
reduccion de costos, acor-
tamiento de los ciclos de

paracion delasfuncionesde

banca central y banca comercial, que
durante 35 afios coincidieron en el
BNC. De esta manera, en €l pais ha
guedado establecido un sistema de dos
niveles, integrado por el Banco Cen-
tral de Cubay un grupo de bancos e
instituciones financieras no bancarias,
capaces de dar respuesta a las necesi-
dades que surgen del desarrollo de nue-
vas formas de estructurar las relacio-
nes econémicasinternasy externas de
laisla.

RETOS PARA EL BANCO
CENTRAL

Lacreacion del Banco Central de
Cuba (BCC) -segun €l Decreto Ley
172, aprobado por el Consejo de Es-
tado el 28 de mayo de 1997- dotaala
isla de una institucion capaz de con-
centrar sus fuerzas en la gjecucion de
las funciones basicas inherentes auna
banca central independiente. Como au-
toridad rectora de la banca cubana, el
BCC tienelamision de emitir la mo-
nedanacional, velar por su estabilidad,
supervisar €l resto del sistemabanca-
rio y proponer e implementar la poli-
tica monetaria conveniente para
coadyuvar a un sostenido crecimiento
economico no inflacionarioy alacrea-
cion de empleos.
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Estas son funciones clasicas para
este tipo de entidad, pero en el caso
especifico de Cuba, €l Banco Central
tiene otros retos. En primer lugar, per-
feccionar nuestro sistemamonetario de
manera tal que viabilice la ejecucion
de laactividad econémica, permitasu
medicién precisa, contribuyaaque los
andlisis de eficiencia se hagan sobre
bases reales y estimule la eficacia de
la economiaen general y, muy en par-
ticular, laproductividad del trabajo.

Enlaesferainternacional el Banco
Central sepropone normalizar lasre-
laciones financieras del paiscon el ex-
terior -incluido el temadeladeuda ex-
terna- y apoyar las gestiones de crédi-
to de los bancos integrantes del siste-
ma nacional y de las empresas cuba-
nas, mediante contactos bilaterales con
otros bancos central es, organismos de
seguro de crédito a la exportacion y
otras instituciones financieras oficia-
lesy privadas.

Un paso importante en esa direccion
hasido lapresentacién antelasingtitucio-
nes oficiales y bancarias internacionales
de los informes sobre la economia cuba:
na, que demuestran e crecimiento logra-
do desde 1994 y otrosresultados delaes-

trategiaadoptadaen € pais.

rotacion y una mejor ges-
tion de cobro. El perfeccionamiento
del sistema de cobrosy pagos cons-
tituye uno de los objetivos
priorizados para el actual afio.

Uno de los problemas més agudos
gue enfrentahoy el BCC giraen torno
a las tasas de cambio. Ademas de la
tasaen vigor paralastransacciones con
la poblacion, existe otra de caracter
contable, de 1 por 1 con respecto al
délar estadounidense, aplicada en las
operaciones oficiales. Para los espe-
cialistas del BCC esta claro que esta
tasa no expresa el valor real de nues-
tramoneda nacional. Significa un sub-
sidio alas empresas que tienen un ma-
yor nivel de importaciones y una pe-
nalizacién a las principales
exportadoras. En reunion de bancos
centrales de paises miembros del
SELA, Francisco Soberon, Presidente
del BCC reflexionaba: «En las condi-
ciones de nuestra economia, esto més
que constituir un desaliento alaexpor-
tacion o un incentivo alaimportacion,
lo que hatraido como resultado es que
se subvalore el objetivo de rentabili-
dad en moneda cubana y que las em-
presas luchen por incrementar su efi-
ciencia, medida solamente en términos
gastos-ingresos en moneda libremen-
te convertible».



Mientras estudia soluciones para
ese y otros problemas, el BCC tam-
bién continda despl egando acciones en
lineas de trabajo iniciadas en los Ulti-
mos afios. En particular, insiste en la
reduccion del circulante monetario con
el fin de llevarlo a proporciones Opti-
mas paralaactividad econdmica. A la
par, cuiday refuerza la confianza de
lapoblacion en el sistemabancario na-
cional, expresada en la existencia de
maés de 5,4 millones de cuentas banca-
rias en pesos cubanos y un creciente
ndmero en moneda libremente conver-
tible.

La supervision del sistema banca-
rio, ademas, exigira por parte del Ban-
co Central de Cuba un riguroso con-
trol sobre el cumplimiento de la poli-
tica monetaria aprobada, el
funcionamiento de las entidades inte-
grantes del sistema en condiciones
adecuadas de solvenciay liquidez y el
cumplimiento de las responsabilidades
de los bancos con sus depositantes y
prestatarios.

NUEVAS INSTITUCIONES,
NUEVASMIRAS

Junto al decreto ley paralacreacion
del Banco Central, lareorganizacion
del sistema tiene como soporte legal
el decreto ley 173, del 28 de mayo de
1997, queregulalaactividad de otros
bancos e instituciones financieras no
bancarias.

Las primeras entidades de ese tipo
surgieron en ladécadadel 80, pero hoy
ha aumentado su nimero en parte para
heredar funciones que asumia antes el
Banco Nacional de Cuba y también
paraenfrentar nuevas demandasdela
economia. El BNC, en tanto, quedo li-
berado de sus funciones de banca cen-
tral y de rector del sistema bancario.
Pero no ha desaparecido. Mantiene
ahora €l registro, control, servicio y
atencion de la deuda externa que el
Estado y el propio banco tienen con-
traida con acreedores extranjeros -con
la garantia del Estado como hasta €l
presente, independientemente de que
el nuevoBanco Central tieneasu car-
go todalarenegociacion deladeuda

Con su nueva estructura el Banco
Nacional de Cuba sera par-
ticularmente (til en el montaje de ope-
raciones crediticias internacionales de
alta complejidad, en las cuales estén
involucradas instituciones oficiales ex-
tranjerasy empresas estatal es cubanas.

Para fortalecer la actividad finan-
ciera en los sectores comercial, agri-
cola e industrial, fue creado en fecha
reciente el Banco de Crédito y Co-
mer cio (BANDEC). Esta nuevainsti-
tucion heredd, casi en su totalidad, la
red de 221 oficinas que tenia el Ban-
co Nacional de Cuba y esta en capa-
cidad derealizar, en términos comer-
ciales, todo tipo de operaciones ban-
carias, con €l propdsito de financiar
actividades productivasy comerciales.

El Banco Popular de Ahorro
(BPA), a su vez, con 500 oficinas en
todo €l territorio nacional, continda
concentrado en la captacion del aho-
rro nacional y el otorgamiento de cré-
ditos alapoblacion. El BPA, sin em-
bargo, cumple hoy otras funciones.
La reciente ampliacion de su licen-
cia le ha permitido asumir pro-
gresivamente todo tipo de operacio-
nes bancarias y esta facultada para
conceder financiamientos a empre-
sas y entidades en términos comer-
ciales a corto, mediano y largo pla-
zo. Esto incrementa con-
siderablemente la red de oficinas
bancarias que brindan servicios al
sistemaempresarial y propiciaraun
vinculo mas directo entre el ahorro
y €l crédito bancario.

Como complemento de estas en-
tidades ha surgido el grupo cor-
porativo Nueva Banca, integrado por
diversas instituciones bancarias y fi-
nancieras. Bajo formasjuridicas apro-
piadas ofrecen una vasta gama de ser-
vicios especializados y, en algunos
casos, hasta cubren vacios de la acti-
vidad bancaria cubana. Constituyen
unaalternativaflexible paraoperar en
los mercados financierosinternaciona-
lesy establecer potencial es asociacio-
nes con instituciones afines, tanto na-
cionales como extranjeras.

Como principal institucion del
Grupo Nueva Banca, el BancolInter-
nacional de Comercio S.A. (BICSA)
opera desde enero de 1994 en calidad
deintermediario especializado en ope-
raciones internacionales. Posterior-
mente, abrieron sus puertas laFinan-
ciera Nacional S.A. (FINSA), que
realiza actividades financieras de ca-
récter no bancario, segun las préacticas
mas modernas, para contribuir ahacer
mas eficiente el financiamiento,
fundamental mente a corto plazo, alas
empresas radicadas en Cubg; las Ca-
sasde Cambio S.A. (CADECA), que
realizan el canjey recanje de dolares
y pesos cubanos convertibles en rela-
cion con lamoneda nacional de acuer-

do con las tasas del mercado; el Ban-
co Metropolitano S.A., que brinda
servicios fundamentalmente al cuerpo
diplomatico acreditado y a extranjeros
residentes permanentes o temporales
en el pais; y el Banco de I nversiones
S.A., que tiene como funcién princi-
pal fomentar lainversién en Cuba por
todas | as vias que los mercados finan-
cieros posibiliten. Lamas recientein-
corporacion a Grupo Nueva Banca es
la Compaiiia Fiduciaria S.A., que
actlia como representante de terceras
instituciones en el mercado financiero
mediante las formulas del fideicomiso,
entre otras actividades.

En adicion alo anterior, el sistema
bancario nacional incluye el BancoFi-
nanciero Internacional S.A. (BFI),
gue opera independientemente como
banco comercial de carécter universal,
asi como oficinas de representacion en
Cubade 13 bancos extranjerosy 3ins-
tituciones financieras no bancarias de
otros paises.

El pais cuenta también con un ban-
co constituido en Londres, Reino Uni-
do, de conformidad con las leyes bri-
tanicas, el Havana International
Bank Limited (HAVINT). Sus opera-
ciones seiniciaron en 1970 con capi-
tal cubano y hoy continda trabajando
en el otorgamiento de facilidades de
financiamiento a entidades cubanas. El
HAVINT propicia la interaccion con
comercializadoresy productores cuba-
Nos para encauzar, optimizar y abara-
tar | as gestiones comerciales, asi como
of recer sus servicios a empresas hacio-
nales y representaciones extranjeras
gue realicen negocios con Cuba, apro-
vechando su ubicacion en uno de los
mas importantes centros financieros
del mundo.

MODERNIDAD Y
EFICIENCIA

Para garantizar el éxito detodaesta
reestructuracion institucional se hizo
necesario modernizar las diversas en-
tidades del sistemabancario nacional.

Laintroduccién masivay acelera-
da de los medios de computacion y la
extension de las redes desarrolladas
por el BNC y el BPA, han permitido
automatizar los registros operativosy
contables. L os planes persiguen, acor-
to plazo, la automatizacion integral y
la interconexion de todas las oficinas
bancarias. En un segundo escal6n, la
bancaaspiraalograr lainterconexion
directacon clientesdel sistemaempre-
sarial para hacer mas eficientes sus
servicios. Por esa via €l pais podra



contar con unainfraestructura banca-
riacapaz de enfrentar los requisitos de
una economia en transformacién y
recuperacion.

Unido alacapacitacién de su per-
sonal de acuerdo con normasy téc-
nicas bancarias modernas, la
automatizacion pondraal alcance de
bancosy empresas un sistema de pa-
gos agil y eficientey, alavez, faci-
litaralas gestiones para promover y
encauzar el crédito externo en fun-
cion del desarrollo y el comercio
exterior del pais.

Por la puerta de la modernizacion
la banca cubana también ha puesto
en vigor, de manera progresiva, el
uso de tarjetas plasticas y cajeros au-
tomaticos.

Todas esas medidas persiguen crear
condiciones Optimas para que cadaen-
tidad se concentre con eficienciaen sus
objetivosinstitucional es, de acuerdo

con la clara distincion establecida
entre las funciones de banca central,
la actividad bancaria comercial y la
de la banca de desarrollo.

Como en otras esferas de la eco-
nomia, nuestro sistema bancario ha
seguido como brdjula de su actual
reformaaquello que lareflexiény el
analisis indica que coadyuva a de-
sarrollar la economia, mantener la
independencia y preservar las con-
quistas de nuestro sistema politico-
economico, sin temores a tomar o
que sea valido de las experiencias
externas. Por su valor, lapoliticafi-
nanciera internacional no puede ser
negada. L os indiscutibles éxitos que
pueden apreciarse en muchos paises
son tan valiosos para aprender, como
los terribles desastres que des-
graciadamente ocurren casi adiario
en la actividad bancariay financie-

rainternacional. Unosy otros sefia-
lan el peso que tiene sobre sus hom-
bros el sistema bancario nacional y
el cuidado que exige el estudio de
cualquier experiencia externa antes
de darla como vélida e incorporarla
anuestras practicas.

La reestructuracién bancaria ha
tomado afios de estudios que no han
concluido aun. Las principales de-
cisiones, sin embargo, ya han sido
tomadas. Cuba necesita un sistema
bancario agil, eficientey de nivel in-
ternacional, que contribuya a crear
el entorno financiero que demanda
una economia en transformacién y
recuperacion. Ese es el desafio pe-
rentorio, inaplazable.

* Director de Politica Monetaria
Financieradel BCC

Alentados por larecuperacion econdmicade Cubay lacrecienteinversion de capital foraneo, 12 bancos extran-
jeros han establecido oficinas de representacion en laisla. Al grupo se han sumado 3 entidades financieras no
bancarias, también del exterior. En la estrategia cubana estas representaci ones constituyen un importante eslabén
de gestion, promocion y coordinaci én en |l as rel aciones con sus respectivas casas matrices, pero no estan autoriza-

das a gjecutar directamente operaciones bancarias activas o0 pasivas en € pais.

Bancos Nacionalidad Fecha de radicacion
Havana Internacional Bank LTD (Havint) Reino Unido mayo-1991
Netherlands Caribbean Bank Ltd Reino Unido marzo-1994
ING Bank N.V. (1) Holanda junio-1994
National Bank of Canada Canada enero-1995
Banco Exterior de Espafia S.A Espafia enero-1995
Fransabank S.A.L. Libano febrero-1995
Banco Bilbao Vizcaya S.A. Espafia abril-1995
Banco Comercio Exterior de México (2) México octubre-1995
Societé Generale Francia noviembre-1995
Banco Sabadell S.A. Espafa noviembre-1995
Inkom Bank Rusia mayo-1996
Stolichny Bank of Savings Rusia mayo-1996
Casas financieras no bancarias

Fincomex S.A Reino Unido noviembre-1997
Commonwealth Development Corp. Reino Unido noviembre-1997
Caribbean Finance Investment LTD I. Virgenes Brit mayo-1997

(1) El ING Bank se acredit6 en 1994 como International Netherlanden Bank, pero luego decidié un cambio de
nombrey quedé acreditado de la actual manera a partir del 24 de octubre de 1996.

(2) El Banco de Comercio Exterior de México estuvo representado en Cuba por la Conserjeria Comercial dela
Embajada de México en Cuba desde el primero de enero de 1986 hasta € 4 de octubre de 1995, fecha en que,
autorizado por €l Presidente del Banco Nacional de Cuba, comienzaaactuar como oficina de representacion.



CUBA:

RECUPERACION
ECONOMICA

Por Francisco Borges *

STE articulo sobrela marcha de

la economia cubana trata de re-

flejar |os resultados econémicos
gue muestran los macroindicadoresy
otrasvaloracionesy expone, en apreta-
da sintesis, |os hechos econémicos que
permiten demostrar como Cuba, a

PRODUCTO INTERNO BRUTO

pesar de ser un pais pequefio sometido
al mas feroz bloqueo por parte de los
Estados Unidosy de haber sufrido los
efectos del derrumbe del campo
socialista, ha logrado sobrevivir , con
resultados constantes de recuperacion
en su economia y sin hacer dejacion de
sus conquistas sociales.

Para mostrar la profundidad y
gravedad de la herida econémica
afrontada en esta década de los
noventa, es necesario hacer una

En millones de pesos
(a precios constantes de 1981)
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* pralliminar

breveincursién a través de los

hechos econémicos que sucedieron a la caida del campo
socialista, tras alcanzar Cuba un cierto desarrollo
sostenido desde los afios sesenta. En esta lucha se ha
contado con mucho apoyo moral y poca ayuda econémi-
ca del resto del mundo, lo que ha hecho titanico el
esfuer zo del pais por la recuperacién econémicay
engrandece cada resultado positivo, por pequefio que
sea.

SINTESISDE LOS HECHOS ECONOMICQOS
QUE SUCEDIERON EN CUBA A LA
DESAPARICION DEL CAMPO SOCIALISTA
(PERIODO 1989-1993)

Desde la década de los afios sesenta, Cuba desarrolla
su economia en el contexto de una compleja coyuntura
internacional, sobre la base del financiamiento externo
recibido fundamentalmente de | os paises que componian
el sistema socialista europeo y, en especial, de la extinta
Unién Soviética. Laisla alcanza significativos niveles de
desarrollo a un ritmo de crecimiento medio anual por
habitante superior al 2,5 por ciento durante casi tres
décadas, |0 que le permiti6 pasar de un escaso nivel de
industrializacién a una economia con un grado de
desarrolloindustrial medio.

A partir de la abrupta desaparicion del campo
socialista, a finales de la década de los ochenta, en que
Cuba estaba enfrascada en el desarrolloy
perfeccionamiento de su economia, se crean dificultades

extraordinarias que llevan al pais a tomar medidas
excepcional es desde 1990, que le permitieran enfrentar
tan dificil coyuntura. Comienza entonces |a etapa que
se ha denominado Periodo Especial.

Algunas de las principales medidasy
transformaciones para enfrentar las consecuencias que
se produjeron por los cambios en las relaciones econo-
micas externas son:

- Transformacion de | as relaciones econdmicas
existentes, basadas en intercambios materiales con
acuerdos de precios favorablesy a largo plazo, hacia
unas relaciones econémicas de caracter financiero
basadas en los precios del mercado, sin créditoy sin
financiamiento alguno a mediano o largo plazo.

- Reorientacién geografica del comercio exterior, que
hasta entonces se efectuaba en algo mas de un 80 por
ciento con los paises exsocialistas, hacia | os paises de
economia de mercado.

- Proceso de redimensionamiento empresarial,
dirigido a la adecuacion de las intalaciones econdmicas
al nivel disponible de recursos para su més eficiente
utilizacion.

- Ampliacién dela apertura alainversion extranjera
a la mayoria de | os sectores econémicos.

- Despenalizacion del uso y tenencia de divisa con-
vertible, asi como su libre circulacion en el pais, o que
trajo como consecuencia una dualidad monetariay la
aparicion de los mercados cambiarios.



- Creacion y legalizacion del sistema de trabajo por
Cuenta propia.

- Reestructuracion y reorganizacion de los organis-
mos de la administracion central del Estado.

- Incremento de las formas no estatal es de produccién
Y Servicios.

- Conjunto de medidas para el saneamiento de las
finanzasinternasy reordenamiento fiscal.

- Reestructuracion y moder nizacion del Sistema
Bancario Nacional, creandose el Banco Central de Cuba
como rector del mismo, asi como un ndmer o importante
de bancos comer ciales con funciones universalesy otras
instituciones financieras, a los efectos de facilitar la
realizacion de las transacciones financiero-bancarias en
las nuevas condiciones en que se desenvuel ve la econo-
mia del pais.

DESARROLLO RECUPERATIVO,
1994-1997

Después del decrecimiento econdmico continuado en
gue transcurrio el periodo 1989-1993, y como resultado
del conjunto de medidas aplicadas para detener la
contraccion econdémica, selogra frenar el descenso e
iniciar la fase recuperativa en 1994 en forma sostenida
hasta 1997.

En este periodo de tendencia recuperativa se alcan-
zan crecimientos en la produccion y los servicios de
actividades fundamentales que per miten mostrar incre-

mertessestenidesdel-Producte-trternoBrute{PHByas——

DINAMICA DE ALGUNCS DE LOS PRINCIPALES INDICADORES GLOBALES DE LA ECONOMIA

INDICADORES (%)

1989 1993 1994 1995

1996

nes de cafia y platano y destruyd numerosas viviendas.

- Desaceleracion delasinversionesextranjerasen € pais,
como efecto de la ley Helms-Burton aprobada en marzo de
1997.

- Afectacion dela agricultura, fundamentalmentela
cosecha de papas por la plaga del Thrips Palmi, diseminada
por un avion procedente de Estados Unidos.

A pesar dela adversidad de dichas condiciones se obtiene
un discreto crecimiento econdmico sustentado en losincre-
mentos que selogran en la mayoria delas ramasindustriales
y de servicios masimportantes, que no solo amortizan los mas
de 75 millones de pesos de las actividades que decrecen, Sino
que aportan mas de 350 millones de pesos para €
sostenimiento delatendencia recuperativa.

Entrelas producciones mas significativas por su crecimien-
to sostenido se pudieran sefialar lassiguientes:

- Niquel con una produccion en 1989 de 46,6 miles de
toneladas y una caida en la produccién del 42,3 por
ciento; en su recuperacion sobrepasa el nivel de 1989 en
un 32 por ciento, lo que significa una recuperacion en
1997 de un 128,6 por ciento sobre el nivel minimo de
produccion ocurrido en 1994,

- Acero, que sufrié un decrecimiento productivo en 1993
del 68,7 por ciento respecto al nivel de 1989, inicia una
recuper acion sostenida en su produccion quelo lleva en 1997
arebasar en un 6,5 por ciento la produccién de 8 afios atras.

- Pesca, en su captura bruta total sufre una contraccion
maxima en 1994 dedl 54,2 por ciento en relacion con 1989, y

ya se ha recuperado en un 40,0 por ciento

manteniendo un crecimiento sostenido anual.
- Tabaco torcido, con una caida

maxima de su produccion en 1994 del

38,8 por ciento en comparacion con €l

nivel productivo de 1989, logra una

19979

recuper acion sostenida que en 1997
alcanza 13,1 por ciento.

- Lageneracion deelectricidad, que
decrece en 1993 en un 27,8 por ciento

respecto al nivel producido en 1989, alcanza
un nivel derecuperacion en 1997 del 28,6

por ciento.

a) en relacion con 1989
b) preliminar

En el breve andlisis realizado sobre
algunos de los hechos econémicos
ocurridos, asi como el contexto

como resultados favorables en otros
macr oi ndicadores, como se muestra en la
tabla siguiente:

Las causas directas que provocan la
desaceleracién del ritmo de crecimiento del
PIB en 1997 fueron:

- La zafra azucarera no rebasd los 4,250
millonesdetoneadas.

- Deterioro considerable delostérminos de
intercambios, producto delareduccién delos
preciosde niquel y del azicar.

- Empeoramiento significativo enlas
condicionesfinancierasexternasen el cortoy
mediano plazo.

- Los efectos negativos del huracan Lili de
octubre de 1996, que afect6 grandes extensio-
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Pcr Jacobn Peison Weiner*

El sistema bancario acti a sobre
anomalias que retardan una importante
gestio n financiera en la economia

c@r%qaondmciacon laedtra-
tegia trazada desde 1996, € sis-
ema bancario cubano gecuto
diversas acciones durante 1997 para
perfeccionar € sistemade cobrosy
pagos.

Entre otrastareas, € Banco
Central de Cuba emitié unare-
solucién (20/97) con normas
bancarias para dichas operaciones en
moneda nacional, que modifica la
anterior Resolucion Conjunta con €l
Ministerio de Finanzasy Precios. La
nueva regulacion tiene en cuenta la
infraestructura creada como resultado
del proceso dereorganizaciéony
automatizacion de la banca.

Todo lo anterior ha sido objeto de
amplia divulgacion para promover
que los organismos y empresas actlen
consecuentemente, exista una correcta
gestion de cobrosy, en particular, se
utilice en el mayor grado posiblela
transferencia bancaria por via
electrénicaentiemporeal, para
efectuar los pagos con la mayor
rapidezy seguridad.

Los bancos comerciales, en tanto,
han ajustado sus tarifas para abaratar
el costo delatransferencia en relacion
con el cheque. De esta manera, se
proponen estimular el uso dela
primera, reducir el excesivo empleo
del segundo y cortar la secuela de
demoras que provoca este Ultimo en la
realizacion efectiva de los pagos. A los
bancos comer ciales también se les han
otorgado facultades para suspender €l
servicio a aquellas empresas que
incurran enindisciplinasreiteradas.

El analisis sistematico delos
indicadores de cobrosy pagosy la
enérgica gestién de cobros son, sin
dudas, factores determinantes para
enfrentar la situacion actual. Es
necesario que cada empresa 'y su
organismo superior profundicen para
definir donde estan las verdaderas
dificultadesy reclamar la partici-
pacion de otras entidades, segiin se
requiera.

Enigual sentido, se debeinsistir
para que la contratacién econémica
no constituya una mera formalidad y
sea realmente un instrumento que
pueda respaldar una eficiente gestion
de cobros por los vendedores,
garantice el cumplimiento de las
obligaciones de pago por los
compradoresy posibilite establecer a
cualquiera delas parteslas reclama-
ciones gue procedan.

Finalizando €l afio 1997, el Banco
Central de Cuba convoco una reunién
nacional en la que participaron
representantes de |os organismos
directamente involucradosen €
perfeccionamiento del sistema de
cobrosy pagos. Ademas del BCC,
concurrieron los ministerios de
Economiay Planificacion, de
Finanzasy Precios, de Justiciay de
Comunicaciones. También asistieron
viceministros de los demas organismos
dela administracion central del
Estado, vicepresidentesdelos
consejos deadministracion provincial,
asi como dirigentesy funcionarios del
sistema bancario.

1DAD

La reunion debati6 un documento
muy completo sobre los cobrosy
pagos en Cuba y preciso un plan de
trabajo para cada trimestre del afio
1998, el cual esos organismos vienen
€jecutando en la actualidad.

No obstante, como quiera que los
saldos por cobrar y pagar responden a
una acumulacién y demora en
periodos anteriores, con miltiplesy
diversas causas en cada organismo, se
entendi6 necesario, y asi se ha venido
haciendo, que €l sistema bancarioy
10 ministerios que concentran en sus
empresas el 84% de las cuentas por
cobrar y e 78% de las cuentas por
pagar, realizaran un trabajo especial
para detectar esas causasy aplicar
soluciones puntuales para la reduc-
cion detales saldos.

En muchas ocasiones existe un
efecto multiplicador dedosotres
veces en el computo total de cuentas
por cobrar y por pagar en un mismo
ministerio, debido a queintervienen
varias de sus empresas en la llamada
cadena deimpagos, bien entre ellas
mismas o con las de otros organismos.

En esa direccion, el Presidente del
BCC, Francisco Sobero6n, sostuvo
reuniones bilaterales con los ministros
de esos 10 organismos, para definir
lastareasy la forma de acometer los
trabajos seguin las caracteristicasy
situaci on especificas en cada caso.

Entre otras medidas, fueron
designados dos especialistas del
Banco de Crédito y Comercio
(BANDEC) y el Banco Popular de
Ahorro (BPA) para cada uno de esos
organismos. Durante los meses de
febrero, marzoy abril, laboraron a
tiempo completo junto a funcionarios
de esos ministerios, asi como en
unionesy empresas. De manera
coordinada, organizarony aplicaron
diversas soluciones de caracter



financiero, con el objetivo de acelerar
€l proceso de cobrosy pagosen e
pais. El sistema bancario participé en
la implementacién de las soluciones
acordadas, queincluyeron diversas
modalidades de financiamiento para
dar inicio a los pagosy, sobretodo, el
control efectivo sobre el destino delos
fondos que se operaron, de manera
que solo pudieran destinarse ala
liquidacion delas deudas convenidas.
Parala gecucién de estas opera-
ciones se cursaron lasinstrucciones
pertinentes a las sucursales
involucradasy se empled el sistema
automatizado y €l correo electronico,
a fin de obtener la mayor rapidez en
lastransferencias de fondosy en

otorgado. Producto de las primeras
liquidaciones, esta Ultima cifra seredujo
aunos 411 millones de pesos, que
guedaron sosteniendo financieramente a
lasempresasinvolucradas, de conformi-
dad con losanélisisrealizados por las
sucursalesbancarias.

En esafecha, €l ciclo total de
cobros se habia reducido en 9 diasen
relacion con € existente en diciembre
de 1997. El monto absoluto de las
cuentas por pagar habia disminuido, a
Su vez, en unos 400 millones de pesos.

Los bancos comerciales han
recibido indicaciones en las pro-
vincias para actuar, en la segunda
etapa de este trabajo, bajo la
direccion de los consegjos de admi-

finanzas, gestionen los créditos
bancarios necesarios para cubrir los
desfases en sus flujos de efectivos y
continuen vigilando la evolucion de
los indicadores de cobrosy pagos, de
manera que no seretroceda ala
nociva practica de utilizar como
fuente de financiamiento el no cumpli-
miento de sus obligaciones de pago
con los proveedores, |o cual establece
la nefasta cadena de impagos.

Por otra parte, es necesario
recuperar la ética en lasrelaciones
comercialesy erradicar laindolencia
o lasiniciativas unilaterales que
generan desorden eineficienciay
coadyuvan al descontrol:

— Se exigen pagos adelantados o
fondos en depdsito o no se despachan
todos los productos solicitados,

guedando saldos fuera

de control por largos
periodos.
—Nosecrean
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condiciones adecuadas
para cobrar en efectivo
los importes pequefios
hasta la suma autoriza-
daenlalegislacion
vigente.

—Segeneraliza el
tratamiento a compra-
dores, sin considerar €l
nivel de seriedad de
cada cual en el cumpli-
miento de sus obligacio-
nes. No se otorgan
plazos légicos parala
liquidacion delas
facturasrealmente
despachadas.

—Esinsuficientela
utilizacién dela transfe-

aquellas liquidaciones de deudas que
fueron ordenadas.

Delo anterior se derivaron
procesos de actualizacion contable
en las empresas, necesarios para una
adecuada conciliacion y reconoci-
miento reciproco de deudasy para
obtener €l crédito bancario. Ademas
de aportar liquidez para iniciar los
pagos, los créditos han obligado a
las empresasy al banco financiador
a acordar términos de pago y otros
requisitos que garanticen su total
amortizacion.

Como resultado de este trabajo,
hasta e cierredel mesde marzo se
habian efectuado operacionesde
liquidacion por cerca demil millonesde
pesos, con 575 millones de pesos de
financiamiento bancarioinicialmente

nistracion provinciales, de manera
similar a como se labor6 en el nivel
central.

Lainstanciaterritorial resulta
deter minante para algunos ministe-
rios, puesen lasrelacionesdelas
empresas nacionalestiene una gran
incidencia las ventas que realizan a
empresas de subordinacion local y
unidades presupuestadas.

La experienciaindica que es Util
continuar por este camino para
revertir lainconveniente situacion
apreciada respecto a los cobrosy
pagosy estabilizar los mismos en todo
el pais.

Resulta imprescindible que las
direcciones delasempresasy su
organismo superior le atribuyan la
debida prioridad a la atencion de sus

rencia bancaria electro-
nica, queincrementala
rapidez de los pagos.

—Semantienela practica pernicio-
sa deexigir el cheque firmando en
blanco, el que surge ante la incapaci-
dad de los vendedoresy
comprobadores de concretar formulas
de pago segurasy eficientesy esun
reflejo dela negligencia con que se
manejan las finanzas de quien los
emita.

— Por falta de control sobre sus
flujos de caja, se emiten cheques con
cargo a cuentas que no tienen fondos
suficientes.

Ante esta y otras faltas el sistema
bancario impondra las sanciones
previstas en las normas vigentes.

En fin, esnecesario proceder en el
orden comercial con un minimo de
requisitosy seriedad para alcanzar la
estabilidad en las relaciones de cobros

y pagos.



REFLEXIONES

SOBRE EL SISTEMA .. ccvac0 canouas
"ECOBROS Y PAGOS

Un anilisis de las causas y efectos de
un fené meno que entorpece la bi squeda

de eficiencia.

UCHAS veces me han hecho
M la misma pregunta: ¢Por qué
[8s

cobrosy pagos no han
funcionado bien durante el proceso
revolucionario? Empresarios,
dirigentes, alumnos, compafier os
de trabajo, economistas, contado-
resy otros profesionales se me han
acercado con esa inquietud, unos
por considerarme culpable del
hecho, otros porque no habian
encontrado la respuesta. Después
de estudiar profundamente el
asunto he Ilegado al conven-
cimiento de que no han funcionado
bien porque no hemos creado las
condiciones para ello. Quizas
mejor adn: nosotros mismos hemos
impedido que funcionen bien.

Considero indispensable,
primero, distinguir qué entendemos
por sistema de cobrosy pagosy
buscar en su propia definicion la via
para responder. Este sistema esta
constituido por el conjunto de
instrumentos, medios, instituciones,
procedimientos y sistemas de comuni-
cacion einformacion que se estable-
cen para organizar la gjecucion delos
cobros y pagos entre las personas
juridicasy naturales-derivados éstos
de la compraventa de mercanciasy
Servicios-, y pararealizar lastransfe-
rencias de fondos entre las partes
interesadas, fundamentalmente a
través de sus cuentas bancarias.
El sistema abarca dos esferas de

accion bien definidas. Una correspon-

de alas operaciones mercantiles entre
las empresas y demas entidades
econdmicas. La otra, a los pagosy
compensaciones que | os bancos hacen
entre si para registrar esas operacio-
nesy las propias del sistema
financieroy crediticio del pais.

En el caso que nos ocupa, empece-
mos el analisis por la organizacién de
los cobros y pagos vinculados a la
compraventa de mercanciasy servi-
cios entrelas empresas estatal es.

Para hacernos entender mejor,
tomemos el gjemplo hipotético de un
corredor de campoy pistaen la
especialidad de cien metros. Nuestro
atleta, que tiene rendimientos de hasta
10 segundos, ha trabajado intensa-
mente para alcanzar su nivel éptimo,
pero cuando llega al lugar donde se
efectuarala competencia, se
encuentra con que la pista esde baja
calidad o, simplemente, esta mojada y
fangosa. ¢Podra este atleta ganar la
competencia eimplantar un nuevo
récord? La respuesta seria afirmativa
con respecto a sus posibilidades de
vencer, porque las condiciones son
iguales para todos |os competidores,
pero seria negativa con respecto a
lograr sumejor rendimiento.
Evidentemente, en eseterreno no
podraigualar su propio récordy
mucho menos superarlo. En sintesis,
ahi no podra demostrar su verdadera
eficienciay capacidad de accion.

Con los cobros y pagos ha sucedido
algo muy similar. Durante muchos
afios, esa categoria se fue desarrollan-
do en un mundo de competencias sin

limites. Para lograr mejoresrendi-
mientosy contribuir ala eficiencia
econdmica de sus usuarios, se per-
feccionaron sus cualidadesy aparecie-
ron continuamente nuevastécnicas.

En fin, los sistemas de cobros y pagos
lograron saltos cualitativosimportan-
tesen el mundo, hasta llegar a su
desarrollo actual.

Tal era el estado de cosas cuando
surge en nuestro pais una revolucion
socialista que se enfrenta al enemigo
mas poderoso que ha existido en la
historia dela humanidad, un enemigo
gue ha hecho cuanto ha podido para
impedir que |a eficiencia econémica
del socialismo se muestrey sea
conocida por todos, y aplica cuantas
medidas sean necesarias para aplas-
tarla.

En estas condiciones|a revolucion
organizé su sistema de direccion, con
objetivos muy diferentesal radio de
accion donde se desarrollaba el
sistema de cobros y pagos mundial.
Légicamente, a esta categoria le ha
pasado o mismo que al corredor de
campo y pista: podria buscar la
opcién mas ventajosa para funcionar
lo mejor posible, igual que el corredor
podria ganar su carrera, pero no
alcanzariatoda la eficiencia porque
no estaban dadas las condiciones para
su total manifestacion.

\Veamos qué ha ocurrido en la
realidad concreta.

Para ocupar un espacio en la
economia de un pais cualquiera, €l
empresario esta obligado a alcanzar
un prestigio que le permita competir
en ese contexto. Para ello, tendra que
respetar muchos requisitosindispensa-
bles del mercado, tales como producir
regularmente, con una calidad estable
y mantenida que dé respuesta al
precio que pagard €l cliente por sus



productos. También tendra que
cumplir rigurosamente todos sus
deberes en lasrelaciones con los
compradoresy suministradores,
entregar en fecha las cantidades
convenidas, cobrar con eficiencia sus
ventasy pagar oportunamente sus
obligaciones; y todo ello lo tiene que
hacer a un costo racional quele
permita subsistir en el medio. Esto se
convierte de hecho en una cuestion
sine quanon: esempresario el que
cumple con estos requisitos; quien no
lologra, pierde esa condicion, deja de
ser empresario.

En Cuba, siempre que hemosido a
organizar €l sistema dedireccion, a
crear U organizar una empresa o a
valorar su eficiencia, ha estado
presente, por encima de todo, su razon
de ser: producir bienes que satisfagan
las necesidades del pueblo. Y aqui
surge una contradiccion: buscar la
produccién sin garantizar todos los
requisitos que debe cumplir un
empresario en el mundo atenta, en
mayor o menor medida, contra la
eficienciadel sistema dedirecciény
delaentidad en particular.
Basicamente la empresa cubana no
ocupa un espacio en la economia del
pais porque reuna los requisitos
competitivos mencionados, sino
porque le hace falta ala nacién, y esto
avecesladesvia del camino haciala
eficiencia.

OBSTACULOSDE LA
EFICIENCIA

Para producir o vender, primero
hay que comprar y para que a alguien
le vendan tiene que ser un buen
pagador o le exigiran siempre pagar
de contado. ¢C6mo hemos organizado
las relaciones de compraventa en
nuestro sistema de direccion? ¢ Par-
tiendo de este criterio o dela necesi-
dad de garantizar la produccion? La
respuesta es evidente: a partir de su
necesidad social. Los vinculos
interempresariales se establecen
centralmente; las empresas estatales
no venden al mejor postor, ni al mejor
productor, ni al cliente que paga
regularmente, sino a aquel empresario
al que estan vinculadas para garanti-
zar €l proceso de la produccion, la
circulacion mercantil y el consumo, no
la eficiencia econdmica.

¢Quéimplicacionestiene ésto en
los cobros y pagos? En primer lugar,
el comprador y el vendedor saben de
antemano -y cuando no o saben es
peor aln-, que su eficiencia no

depende sdlo de su voluntad y disposi-
cion combativa, sino de la respuesta
de su contraparte, sobre el cual tiene
pocas posibilidadesy facultades para
actuar.

Desnudemos €l problema para verlo
mejor. Escojamos a un productor que
produce bien, con eficiencia, a buen
costo, con buena calidad y oportunidad.
Contrato a sus abastecedores, transpor-
tistasy compradoresy vendio sus
productos. Obtuvo una gananciaenla
produccion y también en la venta.
Cualquiera se sentiria felizcon esos
resultadosfinancieros.

Profundicemos mas en el asunto.
La ganancia en ventas de nuestro
productor asciende a un millén de
pesos. Como empresa estatal, una
parte debe entregarla al Estado para
gue éste cumpla sus funciones socia-
les. Digamos en nuestra hipoétesis que
su aporte al Estado por concepto de
ganancia para €l dia X fuera de 800
mil pesos. El Estado, por su parte, con
ese aporte debe pagar en esa fecha el
salario de médicos, maestroso

Producir sin pagar a sus
abastecedores se ha
convertido en un acto de
magia de nuestros
empresarios

miembros del orden interior, por citar
algunos de sus gastos. Todo se ha
programado; la pelicula parece que
va aterminar bien.

Pero no; nuestro productor vendio
a una empresa que no le pagé en la
fecha acordada. Llegé la hora de
hacer su aporte al Estado, pero no
tiene dinero porque un mal empresario
no |le pag6 a tiempo. Por supuesto, é
quedaréd antela direccion del pais
como un empresario incumplidor, que
esmala paga.

Entonces, nuestro productor
recurrira alasvias administrativas,
ministros, viceministros. Todo el
mundo empezaré a moverse para
tratar deresolver el problema, pero
cuando estan llegando a la solucion
aparente se encuentran que al
comprador que no pago, le past lo
mismo, vendid y no cobré y por eso no
ha podido pagarle a nuestro
productor. En un abrir y cerrar de 0jo,
lo que parecia un hecho aislado
gener6 una cadena de impagosy ya
no se sabe quién fue el primero que

dej6 de pagar, ni quién es, verdadera-
mente, el culpable.

Mientras eso pasa, la produccién
contintia. Los vendedores siguen
vendiendo y los compradores siguen
comprando. Producir sin pagar a sus
abastecedores se ha convertido en un
acto de magia de nuestros empresa-
rios.

EL ESTADOY LAS
INDISCIPLINASDE PAGO

Las complejidades eimplicaciones
del caso no quedaban alli. El Estado
no recibia el aporte dela gananciay,
COMO No es mago, tampoco tenia
dinero para pagar, pero habia que
pagar y lo hacia. Sobregiraba €l
Presupuesto, situaba recursos para
los salarios de la esfera improductiva
ysaliadineroalacallesinrespaldo
productivo. Habia mas dinero en
circulacion que el econémicamente
necesario. Cuando serepitey es
mucho su importe, creainflacion,
pérdida del poder adquisitivo del
dineroy, entonces, e salario no
alcanza para cubrir la canasta basica.

Evidentemente, laindisciplina de
pago de las empresas ha repercutido
en la eficiencia del Estado para
cumplir sus obligaciones primarias
con la sociedad.

Ahora bien, ¢como repercute esta
indisciplina de pago del comprador en
las finanzas del productor? Para
vender, nuestro empresario primero
tuvo que producir, y para producir,
tuvo que comprar las materias primas,
los materialesy otros insumos, pagar
salarios, dar mantenimiento a sus
equipos, completar un lote, conservar
susinventarioseincurrir en un
conjunto de gastos. Ningun productor
en el mundo cuenta con un capital de
trabajo propio que le permita
enfrentar todos los gastos del proceso
de produccion hasta su venta y cobro;
necesariamentetiene querecurrir al
crédito por el cual debe pagar
intereses que aumentan su costo
financieroy disminuyen su ganancia.
Todo productor calcula bien eincluye
dichosintereses en | os costos de
operaciones. En el precio delas
mercancias que pagara el comprador,
el productor-vendedor incluyeel
precio del tiempo que usa el dinero en
€l proceso dela producciony la
preparacion de un lote de ventas, o
seq, losintereses.

Cuando un comprador concurre a
comprar, las mercancias tienen dos
precios diferentes; si paga de contado,
recibe un descuento que se denomina



en hacerlo. ¢Qué ocasiona ésto al
productor que fue eficiente, que
termino su produccién a un menor
costo y la entregd oportunamente,
pero que lo hizo a un comprador que
no le pago en tiempo? Al no cobrar,
no puede pagar los créditos recibidos
de su banco y losintereses siguen
aumentando y con ellos, |os costos
operacionales. Cuando cobre, su
ganancia se vera disminuida o
eliminaday, al final, hasta puede tener
pérdidas. En consecuencia, él no
podra entregar al Estado la ganancia
que cred en el proceso de la produc-
cién porque el comprador «mala
paga» se la robo, sin que juridicamen-
te se contemple asi.

Para resguardar se de estos efectos,
en otras economias se aplican los
denominados documentos de crédito
comercial, con fuerzalegal para
reclamar por laviajudicial, si es
necesario. Cuando el comprador no
va a pagar al contado, el vendedor
exige que se formalice la deuda
mediante un pagaré o una letra de
cambio a fecha fija o ala vista, segin
acuerden. Seemite el documento
mediante el cual el comprador se
compromete a pagar la deuda en una
fecha determinada. En el producto o
en el documento, €l vendedor incluye
losintereses; en la fecha acordada, €
comprador paga €l precio delas
mer cancias mas los intereses por €l
tiempo de crédito, con lo cual ninguno
afecta las finanzas del otro por €l
tiempo que demora en pagar las
mer cancias.

Ambos documentos tienen las
ventajas de ser descontados en los
bancos. El vendedor querecibi6 un
pagaré con vencimiento dentro de 30
dias, puede al dia siguiente concurrir
a su banco a que le descuente €l
pagaréy ésteleanticipa €l cobro,
descontandolelosintereses, conlo
cual el vendedor cobr6 como si
hubiera vendido de contado; facilida-
des | 6gicas que solo tienen los empre-
sarios con el prestigio de pagar
oportunamente.

CONTROL EN DUDAS

Los cobros y pagos tienen un efecto
importante en €l control interno. Para
cualquier empresario de las econo-
mias de mercado, una cuenta por
cobrar vencida, que no ha sido
pagada en |os plazos acordados,

constituye una sefial de que algo anda
mal. Inmediatamente le surgen un sin
numero de dudas sobre su eficiencia
como productor y vendedor. Hara
tantas revisiones como sean
necesarias para comprobar su organi-
zacion -la calidad del producto, €
embalaje, el destino, posibles confu-
sionesen el contrato-, antes de
calificar de mala paga al comprador.
Para muchos especialistasen
control internoy auditoria, €l cobro
oportuno de las ventas es una sefial de
eficiencia dela entidad que inspeccio-
nan. En caso contrario, ponen en
dudastodo el proceso anterior al

La indisciplina de pago
de las empresas
repercute en la eficiencia
del Estado para cumplir
sus obligaciones

con la sociedad

cobro, desde la produccion hasta la
entrega. Seven obligadosarevisar en
detalles toda |a operacion. Por eso
prestan atencion esmerada al anélisis
y revisién de las cuentas por cobrar
vencidasy, en especial, a aquellas que
han sido canceladas.

¢Cuantas cosas puede ocultar una
cuenta por cobrar vencida? Es
impredecible.

Hasta aqui hemos visto de
forma somera las limitaciones de
los cobros y pagos para actuar con
eficiencia. Incluso, hemos
demostrado como transfieren la
ineficiencia de un empresario a
otro y de estos al Estado, sin que
podamos cuantificar la magnitud
de estos fendmenos.

Detodo lo anterior pudiéramos
sacar una conclusién: tratando de
garantizar, a cualquier costa, la
existencia de las empresasy la
continuidad del proceso de la
produccion, puede que realmente
las estemos entorpeciendo, que
todo ello nos impida medir la
eficiencia individual de cada
empresa, su capacidad real de
accionar y la de sus dirigentes,
qgue losineficientes no puedan
identificarse con facilidad, que
estemos aumentando innecesaria-

mente los gastos de administra-
cion en las gestiones de cobro,
gue estemos invirtiendo tiempo y
capacidades de mucha gente
tratando de resolver individual-
mente los efectos negativos de la
organizacion que hemos dado a
los cobrosy pagos, en las
operaciones de compraventa de
mercanciasy servicios entre las
empresas estatales.

CAMINOS RECORRIDOS

En lo que respecta a las formas de
cobros y pagos, hemos probado
mltiplesvariantes: el cheque, la
orden de pago y la orden de cobro. En
unos casos, las cuentas por cobrar y
por pagar han sido mayores que en
otros, pero no porgue haya habido
mayor o menor eficiencia en las
relaciones mercantilesentrelas
empresas.

Aplicamos primero la orden de
cobro, documento que el vendedor,
una vez embarcada la mercancia,
presenta en su banco para que éste se
encargue de cobrarle al comprador y
registrar dicha operacién enla cuenta
del vendedor. De esta modalidad
empleamos dos variantes. Al
reiniciarse los cobrosy pagosen e
afo 1979, acreditdbamos en la cuenta
del vendedor el importe de los docu-
mentos de cobro y por la via interna
del banco se enviaban los documentos
al banco del comprador para que sele
cargaran en la cuenta de este Ultimo.
Al comprador sele daba un plazo de
45 dias para rechazar cualquier cobro
indebido.

Esta variante puede considerarse
positiva solamente como una via para
restablecer algo que llevaba mucho
tiempo sin aplicarse. Realmente, ¢qué
sucedi6? Casi todos los documentos de
cobro presentados por los vendedores
eran registrados como buenos, aunque
los compradores albergaran dudas.
Muchas entregas no se cobraron porque
los vendedores no presentaron al banco
los documentos de cobro, y muchos
cobrasincorrectos no se rechazaron
porque los empresarios no tenian
mecanismos de control para determinar
s procedian o no.

Lavariante, ademas, contenia otro
factor negativo. En las cuentas de los
vendedores se registraban los cobros
sinrebajarse previamente delas
cuentas delos compradores; era el



Banco el que pagaba por aquellos. De
esa forma se ponia a circular un
dinero adicional, econémicamente no
justificado, hasta el momento en que
seregistrara el cobro en la cuenta del
comprador. Esto, en las condiciones
del calculo econémico propuesto, era
realmente funesto.

Al afio siguiente, seinici6 una
variante restringida de la orden de
cobro, pero se eliminé la gjecucion
automatica. El vendedor presentaba
sus documentos de cobro al banco
como en el caso anterior, pero no se
les acreditaban deinmediato. Pri-
mer o, |os documentos se enviaban al
banco del comprador para que se
cargaran en su cuenta; después
dicho banco enviaba la remesa de
fondos al banco del vendedor y era
entonces que se registraba el cobro
del vendedor. Al comprador sele
mantenia la oportunidad de rechazar
la operacion hecha en su cuenta.

Todo el proceso de tramitacion de
la documentacién de cobrosy pagos
se organizo detalladamente entre el
Ministerio de Comunicacionesy el
Banco. Eran millones de sobres
conteniendo documentos que iban de
una sucursal a otra. Al principio,
parecia imposible que aquello
funcionara bien. Los sobres se
demoraban considerablemente o se
enviaban a destinos incorrectos.
Pero poco a poco se fue engrasando
el mecanismo y se logré hacerlo
eficiente.

Con esa modificacién se eliminé
el efecto financiero del incremento
artificial dedinero en circulacion,
pero se mantuvieron otras deficien-
cias, aungue en menor cuantia. Los
vendedor es aumentar on sus gestio-
nes de cobro, pero los compradores
no incrementaron en igual medida
sus rechazos a los cobros indebidos -
0 «reparos», como les [lamaban- en
la proporcioén en que se quejaban los
empresarios en las plenarias de
chequeo, cuando decian que les
cobraban cosas que no habian
recibido. La verdadera razén erala
falta de control sobre losinventarios
y el movimiento de las mercanciasy
los servicios.

Después de mucho batallar, se
elimino la gestién de cobro del
vendedor y se paso a la iniciativa de
pago del comprador, mediante el
empleo de la orden de pago. Esta
decision se adopto, a solicitud de los

empresarios, como una de las
recomendaciones aceptadas en el
Tercer Congreso del Partido. Aunque
tuvo el apoyo y control detodas las
instancias de Gobierno y Partido,
provoco un aumento desmedido de
las cuentas por cobrar y por pagar.
Sencillamente, 10os compradores no
presentaban los pagos de las
mercancias recibidas o lo hacian
con mucha demora.

¢Por qué paso esto si casi todos
los empresarios en su papel de
compradores se quejaban de que les
cobraban cosas que no habian
recibido y aducian que esa era la
causa fundamental de los faltantes
deinventarios?

Para mi, larealidad era otra. Ni
cobraban bien ni pagaban bien,
porgue no se habian organizado
para ello. Dentro de las propias
empresas, |0s vinculos y responsabi-
lidades entre las areas de almaceén,
comprasy ventas, eran muy débiles

Al no cobrar, el productor
no puede pagar los

cré ditos recibidos del
bancoy los intereses
siguen aumentando y
tambié n los costos

o casi nulos; los abastecimientos
sustituian las compras; serecibian
productos que no se habian
solicitado; llegaban mercancias a
los almacenes y muchas no se
recepcionaban en meses; algunas,
nunca. ¢COmo se podia pagar algo
gue el almacén no daba como
recibido? Simense las complejida-
des de la famosa cadena puerto-
transporte-economia interna.
Muchas veces las mercancias se
enviaban desde el puerto directa-
mente a sus usuarios, y lastres o
cuatro empresas participantes en la
compraventa -mayoristas centrales,
territorialesy la propia entidad
receptora- sélo conocian dela
operacion por los papeles que de
otrosrecibian.

Como hemos expresado en
muchas tribunas, la falta de
control propicié y encubrio el
delito.

En el afio 1990, no como
derrota de la orden de pago, sino

ante las dificultades materiales del
banco para enfrentar su tramita-
cion, se puso en vigor el cheque
nominativo, no negociable, ni
trasferible por endoso.

¢Qué agrego € cheque? La misma
incidencia que el cobro automatico del
afo 1979: los vendedoresreciben el
chequey lo depositan en su cuenta,
aumentan sus fondos en bancos, el
banco receptor del depdsito envia €l
cheque a la sucursal bancaria del
comprador. Esto en las condiciones
del periodo especial duraba meses.
Aumentd asi, considerablemente, la
circulacion del dinero sin justifica-
cién econdmica, en manos de las
empresas. Los montos llegaron a
cifrasinusitadas, que se sumaban al
incremento delaliquidez de la
poblacién; se emiti6 dinero en
cantidades considerables, el equili-
brio monetario interno se esfumo y
el peso perdio su poder adquisitivo.
Se hizo necesaria, por consiguiente,
una reforma econémica, aln en
marcha.

Mas tarde, el banco exigio
cheques certificados para los pagos
superiores a 25 mil pesos entre
empresarios situados en diferentes
provincias, y mayores de 50 mil
pesos entre bancos radicados en
Ciudad de La Habana. Con ello el
empresario pagador tiene que elevar
el cheque a su banco, primero, para
gue se lo rebajen de su cuenta antes
de entregarlo al vendedor, lo cual
amortigud un poco el efecto, pero no
lo elimind total mente.

En el caso dela orden de pago, €l
comprador la entregaba a su banco,
en la propialocalidad, y éste se
encargaba, entonces, del resto dela
gestion. Pero con el cheque no es
asi, el comprador lo tiene que
entregar directamente al vendedor,
en muchas ocasiones situados muy
distantes unos de otros, lo que
ocasiona nuevos gastos en medios de
transporte, combustible, tiempo y
gestiones diversas.

El surgimiento del cheque dio
origen ainiciativasindividuales que
servian de caldo de cultivo para el
delito. Algunos vendedor es empeza-
ron aexigir la entrega anticipada
del cheque por ventas de productos
gue no siempre podian entregar
completos. Como respuesta, |os
compradores también generaron sus
propiasiniciativas: |os chegues en
blanco. El comprador sale a buscar



Marisela Ferreyra de la Gandara

“VAMOS
A MANTENERE

LID

A los 15 ail os de vida, el
Banco Popular de Ahorro
abre el abanico de
negocios hacia el mundo
empresarial, pero sin
abandonar la misié n que le
ha dado nombre y razé n
de ser

UNQUE guarda fidelidad al nombredl cual nacio en

1983, el Banco Popular de Ahorro (BPA) no ha

permanecido ajeno a los cambios ocurridos en €

sistema bancario cubano. Sus estructuras,
funcionesy perfil han experimentado notoriastrans-
formaciones. Tras ofrecer durante mas de diez afios créditos
y servicios de ahorro exclusivamente a la poblacion, el BPA
también ha abierto sus ventanillas a una nuevay mas
complgjaclientela: €l sistema empresarial.

De acuerdo con Marisela Ferreyra, Presidenta del
Banco Popular de Ahorro, lasrazones que determinan la
apertura de esa institucion a una actividad bancaria de
caréacter universal son las mismas que motivaron la reforma
general dela banca cubana: a saber, la ampliacion,
descentralizacion y redimensionamiento del sistema
empresarial, el surgimiento de nuevos entesjuridicos como
lasUBPC y la propia activacion de la economia.

En su opinidn, el pais necesitaba «de un servicio
bancario mas moderno, con mecanismos y modalidades de
financiamiento que concurren en e mundo entero y que
nosotros no estabamos desarrollando». En ese contexto, €l
BPA derivd una nueva etapa en su historia.

«Tenemos licencia del Banco Central de Cuba -explica
Marisela Ferreyra- para realizar todo tipo de funciones
bancarias con la misma amplitud con que lo pueden hacer
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instituciones como el Banco | nternacional de Comercio
SA. (BICSA), el Banco Financiero I nternacional (BFI) o
€l Banco de Crédito y Comercio». El BPA puede
incursionar, incluso, en operaciones de comercio exterior
con empresas cubanas, mixtas o extranjeras. En 1997
otorgo préstamos por valor total de 18 millones de délaresy
236 millones en moneda nacional, a entidades de las
industrias basica, sideromecanicay alimentaria, dela
agriculturay dela pesca, entre otrasramas.

«Hasta ahora -argumenta Ferreyra- el BPA solo habia
sido un banco captador de pasivos. O sea, recibia dela
poblacién recursos temporalmente libresy los depositaba



en el Banco Nacional quelos utilizaba, a su vez, para
prestarlos a las empresas. En cualquier economia es normal
gue un banco le preste a otro que coyuntural mente necesite
liquidez, pero lo usual es que los bancos traten de colocar
en activos |os pasivos que captan ellos mismos. Y eso eslo
gue hacemos ahora: rentabilizar |os pasivos que nosotros
captamos. Ello posibilita un balance mas eficiente entre
activosy pasivos».

NUEVOS SERVICIOSA LA POBLACION

Al asumir esta nueva funcién, el Banco Popular de
Ahorro no ha dado la espalda a su razon de ser durante 15
afios de existencia. «Aungue tenemos una licencia de
caracter universal, nuestro perfil mantiene como prioridad
la atencion a la poblacion», advierte la Presidenta del BPA.
En su opinidn, desarrollar, ala par, ambaslineas ha
congtituido un gran reto paralostrabajadoresy dirigentes
delainstitucion que encabeza.

Desde 1996, €l BPA ha adoptado medidas para enfrentar
ese desafio. Entre otras, destaca €l fuerte proceso de
automatizacion de su red de sucursales, lo cual leha
otorgado mayor operatividad a este banco. Ademas de
introducir computadoras de manera masiva, poner en
explotacion unaintranet eincorporarse ala Red Piblica de
Transmision de Datos, ha emprendido un proceso de
reestructuracién y perfeccionamiento de su sistema para
ofrecer un mejor servicio alosclientes.

En lugar de la especializacion estrecha que dividia cada
oficina bancaria en un gran nimero de departamentos'y
especialistas en tareas diferentes -y, por consiguiente, hacia
mas embarazosa la atencion al cliente-, ahora las oficinas
se han dividido en dos grandes gerencias. una comercial y
otrainterior. Lainterior, explica Marisela Ferreyra, se
ocupa detodo €l proceso contable, la compensacion de
transacciones entre sucursalesy otras actividadesinternas,
gue «se reducen cada vez mas porque todo lo esta
asumiendo €l software que utilizamos».

En el area comercial, en tanto, se ha preparado al
personal de manera integral para atender todaslas
necesidades de un cliente. Hoy un trabajador bancario
puede abrir una cuenta de ahorro, atender un crédito,
otorgar un seguro u ofrecer cualquier otro servicio, sin
forzar al cliente a peregrinar de ventanilla a ventanilla. Las
oficinas, ademas, han sido remodeladas y se han eliminado
los mostradores que establecian una division entre el banco
y €l cliente.

Otra novedad que revoluciona los servicios del BPA esla
[lamada domiciliacion de néminas. «Esta es una practica
muy explotada mundial mente por las ventajas queimplica
reducir la masa de efectivo circulantey desvincular las
entidades empleadoras de la laboriosa tarea de efectuar €
pago de sus trabajadores en efectivox». Seguin explica
Marisela, «los salarios se depositan directamenteen la
cuenta bancaria de cada trabajador, €l cual contara con
una tarjeta para extraer, de un cajero automatico, el dinero
gue necesite y cuando lo necesite.»

Esta singular experiencia ha comenzado en Cuba a
partir de noviembre de 1997, en el pago de salariosalos
trabajadores del Ministerio de Transporte (organismo
central). La domiciliacion de salarios se extendera
gradualmente a otras entidades. La Presidenta del BPA

confia en brindar ese servicio alostrabajadores de otros
organismos -ministerios de Industria Basica, Industria
Pesquera, Comercio Exterior y Relaciones Exteriorese
Instituto de Deportes y Recreacion- antes de que concluya
1998. «Ese servicio lo iremos ampliando luego a otras
entidades y también al pago de jubilaciones en la medida en
gue vayamos instalando cajer os automati cos en nuevas
sucursales del BPA», explica Marisela Ferreyra.

La venta de pdlizas de seguro y la apertura de cuentas de
ahorro en divisas son dos alter nativas mas que amplian €
abanico de servicios a la poblacion.

FINANCIAR LA INDUSTRIA CUBANA

El BPA ha desarrollado un fuerte proceso de
capacitacion de su personal en modernas técnicas
comercialesy de atencion al cliente. Sin embargo, Ferreyra
no cree que todos | os trabajadores estén preparados ya
para atender la actividad empresarial. «De inmediato, no»,
dice. ¢Como ha incursionado, entonces, €l BPA en el mundo
delas empresas?

«Primeramente, hemos tenido que modificar las
estructuras en la oficina central del Bancoy en las
provincias. Antes teniamos una direccién de ahorroy otra
de créditos. Ahora tenemos una direccién de banca de
particularesy otra de banca empresa. Esta Ultima atiende la
actividad comercial con el sistema empresarial y, en su
momento, se ha encargado de estudiar el mercado y
capacitar al personal seleccionado para €ecutar esa labor
hasta el nivel de sucursal. El proceso de preparacion
profesional se ha desarrollado de manera intensa en todas
las provincias, en colaboracion con universidades locales.
Hoy cada sucursal cuenta en su area comercial con una
per sona especializada en la atencion integral a empresas».

Los trabajadores formados para esa labor se han
dedicado deinmediato a la identificaci6n de entidades con
necesidad de financiamiento y al analisis de su situacion
financiera y sus posibilidades de pago. Para tan dificil
mision, «hemos creado, ademas, comités de créditos a nivel
desucursal, provinciay oficina central», explicala
Presidenta del BPA. «El personal que integra esos comités
se encarga de analizar las solicitudes de créditos,
aprobarlosy darles seguimiento.

Con tales cambios, el actual nombre del Banco Popular
de Ahorro pareceria destinado a desaparecer. Su directiva,
sin embargo, ha permanecido fiel al mismo. «Un estudio de
mercado realizado en €l pais-explica Ferreyra- nosrevel6
cuales eran lasfortalezas y debilidades en laimagen del
banco y pudimos ver que en la poblacién hay un arraigo
muy fuerte de esta institucién. Muchas personasrelacionan
banco con Banco Popular de Ahorro, tienen confianzay
dominio de sus productos. En € consgjo de direccion
analizamos gque un cambio de nombre pudiera introducir
dudasy problemas de credibilidad en nuestra clientela
mayoritaria, que esla poblacion, en torno a temastan
sensibles como las cuentas de ahorro.

La institucion mantiene incluso €l mismo verde como
color queleidentificay sdlo prevé modificar € logotipo,
aunque respetaralasinicialesy la palma como simbol os
digtintivos.

Ajuicio de Marisela Ferreyra, la decisién de conservar
laimagen le otorga al BPA ventajas frente ala competencia
gue comienza a dibujarse en el escenario bancario dela
isla. «Antes, si eras una persona fisica, obligatoriamente

tenias que venir al Banco Popular de Ahorroy, s erasuna
nercenna itiridica teniacmieir al Ranen Narinnal Hov al
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fortalecer su gestion y facilitar
financiamientos en divisas al sistema
empresarial cubano. «Actualmente
tenemos un contrato con André& Cie
-manifiesta Ferreyra- para
compartir recursosy riesgos,
fundamentalmente en operaciones a
corto plazo destinadas a reactivar la
industria nacional». EI BPA también
se dispone a comprar la cuarta parte
de las acciones del Netherland

Moneda Nacional 62128,3 Caribb Bank v ha fi d
Divisas 1659,5 1397,1 artbbean E.m y _a Irmado ur_l
- — protocolo de intenciones con Caja
Préstamos y depdsitos en Bancos 5023335,1 5235840,3 Madrid, para recibir asesoria
Divisas 3200,0 de inversion en el mercado cubano.
Préstamos a clientes corporativos 162547,3 2016,7
Moneda Nacional 156362,1 800,0 FRENTEA LA COMPETENCIA
divisas 6185,2 1216,7 BANCARIA
Descuentos de efectos comerciales 776,5
Divisas 776.5 La maxima funcionaria del BPA
Préstamos a clientes particulares 131939,3 134828,9 Cons_l dera que_ la (_:om_petenm a que_ha
- . - - SUI’gIdO entre instituciones bancarias
Financiamiento a inversiones 5673,0 3585,1 . P .
- — - tiene Iugar en términos amistosos,
Activos fijos tangibles 20863,5 15598,4 de cooperacién, y no duda en
Otros activos corrientes 99980,5 100044,1 estimarla beneficiosa para la

economia. «Como sabemos que el
cliente va a seleccionar, los
dirigentesy trabajadores de las

Cuentas de clientes particulares 5250523,1 5366838,2 g X
Moneda Nacional 52430359 | 53636128 entidades bancarias se esmeran para
— 32054 dar la mejor atencion posi F)I_e».
: : El BPA 'y el Banco de Crédito y
Cuentas de clientes corporativos 118417,7 82,8 Comercio (BANDEC), heredero dela
118185,4 82,8 red del Banco Nacional de Cuba,
232,3 ofrecen servicios bancarios en moneda
Préstamos de Bancos 1800,0 200,0 nacional a las empresas del patio. En
1800,0 2000 la qompetencia también participan
Otros financiamientos 7478,0 entidades como €l BICSAy el BFI,
cuando se trata de atraer cuentasy
74780 transacciones -particularesy
Otros pasivos corrientes 210502,4 148070,1 empresariales- en moneda libremente
Capital y reserva 181877,7 163399,2 convertible, area ésta donderecién ha
Capital legal 30000,0 30000,0 incursionado también el Banco
Reservas 138651,9 123731,7 Popular de Ahorro. El BPA atesoraba
Utilidades retenidas 132258 oe67,5 | ol cierrede 1997 cerca de 10 mil

cuentas de ahorro de personas

identificacion quetiene el cubano con nuestra
institucion y la amplia red con que contamos esta
motivando ya a muchas entidades a hacer sus operaciones
en nuestras sucursales». Lo confirma la apertura de 450
cuentas corrientes, al cierrede 1997.

La marcha de los negocios anima a las autoridades del
BPA a mantener sus presupuestos cor porativos. En 1997
esa institucion obtuvo una ganancia de 26,4 millones de
pesos, que significa un incremento del 36 por ciento en
relacion con el afo anterior. Losingresos en divisas del
BPA estuvieron muy cerca del millon de délares.

Ferreyrainforma quelainstitucion presidida por ella
tiene corresponsal ias con 29 bancos en €l exterior, lo cual
facilita lasrelaciones con 18 paises.

El Banco Popular de Ahorro incursiona en el
terreno internacional con el doble propdsito de

naturales, por un monto de 8,5 millones de dolares.

En opinién de Marisela Ferreyra, la
descentralizacion del sistema bancario estimulara la
eficiencia del mismo. Por lo pronto, el BPA pone su
incrementada autonomia en funcion de perfeccionar,
flexibilizar y mejorar sus serviciosy productos.
«Aunque no pretendemos ser lideres en el mercado
empresarial, creo que podemos conquistar un espacio
razonable en él», pronostica la Presidenta del BPA.
«Donde si vamos a mantener el liderazgo seréa en la
razén primera de nuestra existencia: la atencion a la
poblacionx». (Ariel Terrero)
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En su opinién, esa tendencia
responde, probablemente, a un
aumento en la circulacién de
divisasen laisla, coincidiendo con
el momento del afio de mayor flujo
deturistas. A la par, cierto incre-
mento, aun moderado, en |la oferta

de bienes en moneda nacional
pudiera completar el efecto de
apreciacion monetaria.

Desde el 24 de agosto de 1997
CADECA cotizaba la compra de
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doélares en 23 pesos, en lo que
constituye el periodo de inmovili-
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dad més largo desde el surgimien-
to de esa institucién en 1995. La
apreciacioén del peso se detuvo el
afo pasado, después del intenso
proceso de incremento de su valor
a que condujo el proceso de
saneamiento financiero interno
iniciado en mayo de 1994, cuando
la moneda nacional lleg6 a coti-
zarse a mas de 120 pesos por
dolar.
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ESPUESde casi medio afio de

i
D movilidad, CADECA establecio
una variacion del tipo de
cambio €l pasado 10 defebrero. Enlo
gue se interpreta como una sefial de
apreciacion de la moneda nacional, la
cotizacion del délar bajo de 23 a 22
pesos. Luego, €l precio a que compra
CADECA continuaria descendiendo

el tipo de cambio.

Cuba-Japé n

REPROGRAMAN DEUDA COMERCIAL

Lasrelaciones econdmicasy comerciales entre Cuba 'y
Japon prometen recibir un impulso, tras el convenio
firmado recientemente entre ambas partes para
reprogramar €l pago de unos 750 millones de délares
adeudados por empresas cubanas a 27 firmas niponas.

Suscrito por €l titular del Banco Central de Cuba,
Francisco Soberon Valdés, y Takehiko Tsuchiya, Presidente
dela Conferencia Econdémica Japon-Cuba, el acuerdo
divide la deuda en dos partes o tramos, con pagos extendi-
dos a 20 afios, al 50 % cada una. El primero, a 15 afios
incluye 5 afios de gracia; el segundo, a 20 afios con 10
afosde gracia de 50 mil millones de yenes cada una, con
pagos extendidos por 20 afios.

Durante los primeros cinco afios, Cuba pagara solo los
intereses correspondientes a la primera mitad, a las bajas
de lastasas del mercado financiero japonés. La
reprogramacion de la deuda abre, ademas, la posibilidad
de convenir acuerdos comercialesy deinversién que

contribuyan al incremento delas relaciones econémicas
entra Ciitha v TandAn (A T

hasta los 19 pesos que exhibia al
cierredeestaedicion.

Félix Rodriguez, Presidente de
Casas de Cambio SA. (CADECA),
confirma que esa institucion ha
percibido unincremento enla
demanda de pesos cubanos a partir de
febrero, razon por la cual han movido

Aunque en 1998 el peso ha
mostrado mayor salud, durante el
afio 1997 se observo una ligera
reduccion en el valor de la moneda
cubana. Lo confirma el informe
presentado por José Luis
Rodriguez, Ministro de Economia 'y
Planificacion, ante la Asamblea
Nacional del Poder Popular a
fines del afio pasado. «La
cotizacion de pesos por ddlar, que
promedié 19,2 en 1996, paso a
22,8 en 1997, cifra que puede
considerarse normal dentro del

NUEVOS TALENTHSEARA

titular de economia. (A.T.)

EL BANCO CENTRAL

Con el apoyo de profesoresy expertos de varios
paises e instituciones de la region, 27 jovenes
cubanos se graduaron en febrero del actual afio, en el
primer Diplomado de Banca Central que serealiza en
el pais.

Considerado por Luis Alberto Giorgio, Subdirector
General del Centro de Estudios Monetarios de
América Latina (CEMLA), como «un programa
ambicioso, Unico en América Latina hasta el
momento», el Diplomado conté entre sus profesores
con especialistas de bancos centrales de Uruguay,
Colombia, Argentina, México y Venezuela, del
CEMLA, la CEPAL y la Universidad de La Habana.

Acorde con las exigencias que plantean hoy las
economias cubana y mundial, el Centro Nacional de
Superacién Bancaria se propone continuar
capacitando al personal de la banca en una labor que

Capacitacio n



FINANCIERO EN EL

LEJANO @

D

Por Santiago Diaz Paz *

Tendencias, causas y previsibles
consecuencias de un suceso que
conmueve la economia mundial ma s
alla de las fronteras de los mercados
financieros del sudeste asia tico.

L 27 de octubre de 1997 la crisis
Eque afectaba, desde mediados

afio, los mercadosfinancieros
del sudeste asi atico amenazo con
alcanzar dimensiones mundiales,
al reflejarse, fuertemente, en Wall
Street y las principales plazas
latinoamericanas. Los mercados
europeos, considerados mucho
menos expuestos a la crisis,
resultaron afectados con menor
rigor.

Aln sin haber transcurrido cuatro
meses desde ese nuevo lunes negro
de octubre, Wall Street y los
principales mercados europeos
estaban, otra vez, en boom.
Nuevos records histéricos han
establecido las cotizaciones de las

acciones de las empresas listadas
en bolsas.

Paralelamente, numerosas
empresas y bancos occidentales
anunciaron menores utilidades
durante el cuarto trimestre de
1997 y han expresado
preocupacion en relacion con su
rentabilidad en 1998. Tales temo-
res se sustentan en la reduccién de
exportaciones hacia | os paises
asiaticos del conflicto, mayor
competencia de los productos de
esos paises, facturados a precios
descendentes en los mercados
internacionalesy disminucion de
las utilidades de las subsidiarias
radicadas en Asia. La Reserva
Federal de Estados Unidos, la
Asociacioén de Manufactureros de

ese pais y numer osos especialistas
internacionales comparten las
inquietudes empresariales.

Parece obvio que alguien esta
equivocado. Esperemos que no
sean 1os 50 millones de familias
estadounidenses que poseen
acciones de las empresas listadas
en Wall Street y continGian pen-
sando que 1998 sera un afio igual
alos anteriores, en los cuales los
importantes ingresos aportados
por sus acciones les han permitido
vivir una impresionante orgia
consumista.

Mientras tanto, al otro lado del
planeta, Corea del Sur, in-
corporada a la crisis a pesar de
ser la oncena economia mas
industrializada del mundo, exhibe,
junto con Indonesia, |os mayores
problemasy las situaciones mas
preocupantes. Si la crisisllegara a
propiciar conflictos sociales de
mucha gravedad, no caben dudas
de que ambos paises constituirian
el escenario mas favorable.

¢ COmo empez0 esta historia?
¢Cudles son las causas de este
sismo financiero?



OCTUBRE NEGRO

El 19 de octubre del afio pasado
se cumplié el décimo aniversario
de la dltima crisis bursatil sufrida
por Wall Street y esta conmemor a-
cion encontré al mercado
financiero internacional en situa-
cion cercana a la histeria. Como
advirtiera Marx en el 18
Brumario, la historia se repite.

Sin embargo, a diferencia de
esa conocida frase, en las finanzas
internacionales las reposiciones,
casi siempre, resultan tragicas. La
crisis que se gesté en 1997 en los
mer cados financieros internacio-
nales no constituye una excepcion
y amenaza con convertirse en una
verdadera tragedia. En realidad,
para algunos paises ya lo es.

Ese lunes, 19 de octubre de
1987, el indice Dow Jones, de Wall
Street, sufrio pérdidas equivalentes
al 23 por ciento de su capitaliza-
cion, después de haber caido otro
14 por ciento durante las dos
semanas anteriores. En pocas
horas se evaporaron del mercado
unos 500 mil millones de délares
estadounidenses. Desde entonces,
ese dia es conocido como el lunes
negro de Wall Street. Dado el
crecimiento exponencial experi-
mentado por la bolsa neoyorkina
en | os dltimos afios, hoy un sismo
bursatil de semejante magnitud
tendria un costo financiero, sélo
para Estados Unidos, de alrededor
de 2 trillones en igual moneda.

Después del crash de 1987 se
organizaron varias comisiones
oficiales que debian aclarar las
causas que provocaron esa Crisis,
pero no pudieron llegar a ninguna
conclusién consensuada. Sin
embargo, el conocido banco de
inversiones de Wall Street,
Goldman Sach, aporté algunas
reflexiones interesantes: “ Durante
todo 1987, los inversionistas
preferian comprar las acciones
CUyoOSs precios estaban al alza.
Todos los otros sistemas destina-
dos a analizar el comportamiento
de los mercados de acciones y los
riesgos implicados cayeron en el
olvido” .

Una década después los
especuladores de Wall Street son
un poco mas sofisticados, pero no

menos osados. Al criterio de
seleccidn antes citado han
agregado las informaciones
trimestrales relativas a la masa
de ganancia obtenida por las
empresas. De tal manera, las
acciones de IBM, Intel o cual-
quier otra firma suben de
precio, incluso, sélo cuando se
rumora que esas empresas
elevaréan sus ganancias €l
préximo trimestre.

La formulacion de Goldman
Sach se ajusta bien a la muy
actual y conocida teoria delas
burbujas especulativas, la cual
parece dar una explicacién mas
racional a las causas que
provocan las crisis financieras.
Una burbuja surge cuando el
precio de un activo financiero
aumenta continuamente y se
ubica muy por encima de su
valor real y, al mismo tiempo,
per sisten expectativas de nuevas
alzas en el precio de mercado de
ese activo.

Si el precio sigue en ascenso,
pero a un ritmo méas calmado,
losinversionistas y demas
operadores del mercado comien-
zan a pensar que ha perdido
impulso y pueden hasta temer
un retroceso. Tal cambio en las
expectativas del mercado hace
mas precaria la propia

existencia de la burbujay, en
consecuencia, cualquier noticia de
impacto negativo puede provocar
la explosion de la burbuja y poner
en baja el precio del activo en el
mer cado.

Cuando Ilevamos este pequefio
gjemplo a las dimensiones del
conjunto de acciones que se
negocian diariamente en una bolsa
de valores tenemos que, cuando la
burbuja especulativa explota, el
precio de las acciones retrocede,
aproximadamente, hacia los
niveles préximos a sus valores
reales. S la caida es mas o menos
pequefia -sélo un ajuste de pre-
Ci0S— se conoce como correccion
de mercado; pero, cuando es muy
pronunciada, entonces, nos enfren-
tamos a una verdadera crisis, a un
crash bursatil .

PARADIGMA DENTRO DE
UNA BURBUJA

A fines de 1986, el mercado
mundial de acciones exhibia una
capitalizacion total ascendente a
5,6 trillones de délares. En otras
palabras, el total de acciones
emitidas y en circulacion en todo
el universo tenia un valor de
mercado de 5,6 trillones de
dolares. Sin embargo, durante los
ultimos 10 afios, la inflacion y las
tasas de interés han recorrido un
camino descendentey ello, unido a



mer cado japonés, su principal
competidor y, a principio de 1997,
su capitalizacion ascendia a 7,7
trillones de dolares, equival entes
aproximadamente al producto
interno bruto anual de Estados
Unidos. El indice Dow Jones, de
Wall Street, ha tenido una tasa
acumulativa de crecimiento de
alrededor del 20 por ciento anual,
entre 1982 y 1997. En 1996 subi6
incluso mas: un 26 por ciento, €l
crecimiento mas elevado en ese
afo, después del pequefio mercado
de acciones sueco.

Desde 1991 el precio de las
acciones se ha duplicado en
Francia y Gran Bretafia pero en
Estados Unidos y Alemania se ha
més que triplicado.

En nuestro analisis mensual (%)
de agosto de 1997, dijimos que las
500 mas grandes empr esas estado-
unidenses, integrantes del indice
Standard & Poors 500, pagan
dividendos que equivalen sblo al
1,6 por ciento del total de sus
ganancias anuales pero olvidamos
decir que algunas entidades como
Microsoft, Intel y otrasde la
electronica, sencillamente no
pagan dividendos porgue reinvierten
el 100 por ciento de sus utilidades
netas.

Dado que el costo de oportuni-
dad del dinero es mayor en cual-
quier otro ambito del mercado
mundial de capitales (bonos,
depositos bancarios, etc.) y esas
inversiones son menos riesgosas
gue las del mercado accionario,
resulta obvio que los inversio-
nistas que han estado adquiriendo
constantemente las acciones de las
empresas de Wall Street apostaban
a que el mercado continuaria en
ascenso y rapidamente las accio-
nes compradas mejorarian su
precio. Puray simplemente, han
estado especulando en un mer-
cado cuya alza parecia tener por
limite el azul del cielo.

Quizéas, amigo lector, a usted
todo esto le parezca asombroso e
irracional; pero todavia no se ha
asombrado lo suficiente.

Wall Street es el mercado que
mas ha crecido en términos ab-
solutos, pero en términos relativos
otros mercados han crecido mucho
mas, lo cual evidencia que la
burbuja especulativa de hoy tiene

dimensiones universales. A princi-
pios del actual afio, el mercado
accionario de Hong Kong acumu-
laba una capitalizacion que mas
gue duplicaba el producto interno
bruto de esa, entonces, ciudad
Estado, mientras que las de los
mer cados de Gran Bretafia y Suiza
excedian, en mas del 50%, el

La burbuja
especulativa de hoy
tiene dimensiones
universales

producto interno bruto de sus
respectivos paises.

Todo esto puede parecer asom-
broso; pero le aseguro que no es
demencial. Los verdaderos
lunaticos en Estados Unidos, en
los dltimos afios, han tenido su
cuartel general en el Congreso de
ese pais, particularmente, en la
Céamara de Representantes, asi
como en algunas universidades
controladas por la derecha esta-
dounidense. Esta ala es portadora
de una nueva version del |lamado
Suefio Americano, la cual, en el

La agresid n especulativa
fue capaz de
desestabilizar un pais e,
incluso, una importante
regié n del planeta

ambito economico se identifica
como el nuevo paradigma. Segin
esta corriente, larevolucion
cientifico técnica de la computa-
ciény las tele-comunicaciones
impulsa el crecimiento incesante
de la productividad y, de tal
manera, el ciclo econémico ha
dejado de tener validez, la infla-
cion esta definitivamente
erradicaday, por lo tanto, la
economia estadounidense puede
crecer permanentemente sin que
exista una amenaza inflacionaria.
Igualmente, para estos sefiores,
los mercados financieros reflejan el
valor real delosinstrumentos que

alli se negocian y, en consecuencia,
las actual es cotizaciones de las
acciones de Wall Street expresan el
valor real de esos titulos—valores.

En Estados Unidos y en otros
paises hay gente que aceptan estos
postulados y, ademas se los creen.
¢Acaso no es cierto que la produc-
cion, la productividad y el empleo
crecen aceleradamente en Estados
Unidosy la inflacion se mantiene
controlada? Obviamente, si la
realidad fuera esa, Wall Street
podria transitar su camino sin
problemas.

El principal adversario delos
postulados del nuevo paradigma
es un economista que milita en el
Partido Republicano, pero que ha
acompafiado toda la gestién
presidencial de William Clinton
encabezando |a Reserva Federal
de Estados Unidos. Nos estamos
refiriendo a Alan Greenspan.

Hace alrededor de un afio, Alan
Greenspan dio la primera voz de
alarma, al declarar publicamente
que el ciclo econémico continuaba
vigente, asi como gque una
exuberanciairracional habia
infectado los mercados accionarios
de Estados Unidos.

Greenspan, implicitamente,
rechaza que el sistema capitalista
haya resuelto el problema de sus
crisisciclicas. Por supuesto, nadie
espera que Greenspan sea un
marxista, pero es un hombre culto
y ninguna persona culta puede
dejar de leer a Carlos Marx. Mas
adelante veremos, cuando
analicemos las consecuencias de
este sisma financiero, que él ve las
crisis como la necesaria catarsis
del sistema, a través de la cual
éste resuelve algunas de sus
importantes contradicciones.

Las declaraciones de Greenspan
preocuparon a Wall Street y, en
consecuencia, ese mercado
comenz6 a manifestar cierto
nerviosismo, pero ello no impidio
gue sus indices continuaran en
ascenso aunque de manera mas
pausada. En otras palabras, la
burbuja especulativa continu6
creciendo y el 7 de agosto el Dow
Jones alcanz6 su record histérico
al cerrar con 8 259 puntos.

Esta era, mas o menos, la
situacion en Wall Street poco antes
de que la crisis detonara. Ahora



bien, ¢qué ocurrio? ¢Cual fue el
detonante?

EL ESLABON MASDEBIL
DE LA CADENA

El sismo bursatil tuvo su origen en
el sudeste asiatico y todo comenzé con
una seria crisis cambiaria en
Thailandia que, como veremos,
constituia el eslabon mas débil dela
cadena.

La mayoria de los paises de esa
region tienen, unos masy otros
menos, sus monedas ancladas en el
délar de Estados Unidos. La divisa
norteamericana inicio un proceso
de fuerte apreciacién a mediados
de 1995, que alcanzé su pico
maximo en agosto de 1997. En la
misma medida, se incrementaba el
poder de compra de aquellas
monedas. En consecuencia, las
exportaciones de la region se
hacian menos competitivas en los
mer cados mundialesy, al mismo
tiempo, las mercancias foraneas se
abarataban en los mercados|ocales.
El déficit comercial se agravo, aln
mas, con cierto nivel de saturacion
ocurrido en los mercados de
micro-chips. De tal manera, los
déficits en cuenta corriente se
hicieron bastante pesados. En
1996 Thailandia fue el pais en
desarrollo de mayor déficit en
cuenta corriente.

Claro esta, una cosa es
Thailandia, Filipinas, Indonesiay
Malasia, y otra muy diferente
Hong Kong, Singapur y Taiwan.
Los primeros cuatro paises presen-
tan grandes desequilibrios
macr oeconomicos, mientras que
los tres restantes, por el contrario,
mantienen un equilibrio que
muchos paisesindustrializados
envidiarian.

Thailandia arrastraba un
importante desequilibrio en su
sector externo, su moneda tenia
una banda de flotacion infima
(realmente tenia un tipo de cambio
fijo o casi fijo); sus reservas de
divisasinternacionales eran
importantes, pero insuficientes —la
realidad lo demostr6— para poder
defender a ultranza su tasa de
paridad cambiaria.

Esta nacion, al igual que la
mayoria de los paises de la region,
experimento un boom en el sector

Promedio anual Cotizacién en Diferencia
en 1996 Nov. 13-1997 Por ciento
25.34 38.000 (53.9)
26.22 33.600 (28.1)
2.342 3.3390 (42.6)
2516 3.3055 (31.4)
1.410 1.5800 (12.1)
7.734 7.7320 0.08
804.5 984.0 (22.31)
27.46 30.800 (12.20)

En todas las bolsas de
los paises
desarrollados se
destapé una fiebre
vendedora y esa
sobreoferta derrumbd
los precios

de los bienes raices, que cont6 con
abundante financiamiento. Esas
propiedades constituian garantias
colaterales para los préstamos
otorgados por el sistema banca-
rio—financiero local. Cuando el
sector de bienesraices entré en
crisis, los bancos y demas
entidades financieras perdieron
una gran parte de las garantias de
pago que tenian en su poder. Algo
parecido habia ocurrido en Japon
varios afos antes.

Thailandia tenia tasas de
inter és internas sustancialmente
mayores que las vigentes en | os
mer cados internacionalesy, con
un tipo de cambio fijo, resulté muy
facil a los bancos y demas institu-
ciones financieras local es tomar
deuda en dolares fuera del pais
pagando las tasas de interés
internacionales, convertir esos
dolares en thai baht y prestarlos a
las tasas de interés vigentes en el
mercado local. Esto es algo bien
conocido, se trata del arbitraje de
tasas de interés. Se evidencia,

entonces, que el pais carecia de un
sistema de supervisién bancaria a
la altura requerida por estos
tiempos de turbulencias fi-
nancieras.

Por otra parte, hace 50 afios,
un operador de Wall Street cred un
fondo de inversiones el cual, seguin
él, debia operar con plenas
garantias de éxito, ya que se
dedicaria a estar “largo” enla
posesion de los instrumentos cuyos
precios debian subir y vender
“corto” aquellosinstrumentos que
debian depreciarse. Con esto
nacian los Ilamados hedge funds
(fondos de cobertura), dedicados a
la especulacién en grande. En la
actualidad, se calcula que pueden
operar, en conjunto, aproximada-
mente un trillén de délares.

El fondo de inversiones mas
notorio y poderoso es propiedad de
un hdngaro nacionalizado
estadounidense, Geor ge Soros,
conocido como el hombre que en
1992 provoco quela libra esterlina'y
laliraitaliana tuvieran que abando-
nar el Sistema Monetario Europeo.

Soros cuenta con un equipo de
macroeconomistas de muy elevado
nivel técnico, el cual sededicaa
estudiar qué pais se encuentra en una
situacion de desequilibrio
macr oecondémico propicia para una
agresion especulativa. El equipo
Soros selecciond a Thailandia como
su “ préxima victima” y debemos
reconocer que la maniobra tuvo

Avitn Nln cAln la narmitiA a Qarne



de 1994 y el llamado efecto
Tequila, la crisis thailandesa no sélo
se trasladé rapidamente a otros
paises de esa region que también
exhibian desequilibrios
macr oecondmi cos i mportantes, como
Filipinas, Indonesiay Malasia, sino
que, incluso, -y esto resulto una
sorpresa— afectdé economias muy
equilibradas, como las de Singapur,
Hong Kong y Taiwan.

El cuadro estadistico que
mostramos en la tabla no. 1 es
elocuente. La depreciacion de las
monedas de los cuatro tigres mas
pequefios es impresionante. Le
preguntaria, estimado lector, ¢qué
haria usted, si poseyera un titulo
financiero denominado en alguna
de las monedas de estos cuatro
tigres asiaticos? Pues todo el
mundo hizo lo que usted esta
pensando: Vender los titulos
denominados en esas monedasy
con esos recursos comprar USD.
El resultado era inevitable: el
mer cado de valores de Thailandia
perdio, en sblo algunas semanas,
valores equivalentes al producto
interno bruto de ese pais.
Pareceria ocioso consignar que en
los otros tres pequefios tigres
ocurrio algo parecido.

TIEMBLAN LOSTIGRES
GRANDES

La crisis bursatil en los
pequefios tigres no adquirid, por si
sola, dimensiones mundiales.
Alcanz6 tal magnitud sélo cuando
golped la Bolsa de Valores de
Hong Kong, el Gnico pais cuya
moneda, al 13 de noviembre de
1997, no s6lo no estaba devaluada
frente al ddlar estadounidense,
sino que, por el contrario, logré
apreciarse muy ligeramente. ¢Por
qué ocurrio asi?

Desde 1983, Hong Kong tiene una
Caja de Conversion o Junta Moneta-
ria. Detal manera, el dolar de Hong
Kong (HKD) esta “ atornillado” con
el délar estadounidense a una tasa
de cambio oficial fija de 7.80 HKD
por USD y en el pais existelibre
convertibilidad absoluta. Incluso,
observe que el 13 de noviembre la
cotizacion libre del HKD esta
apreciada en relacion con la oficial
fijada frenteal USD.

El esquema de la Caja de
Conversion obliga a Hong Kong a
disponer de reservas
internacionales de divisas que
resulten equivalentes, por lo
menos, al 100% de la emision
monetaria en circulacion, dividida
ésta entre 7,80. Es bueno consig-
nar que Hong Kong dispone de
reservas totales del orden de los
85 mil millones de USD, lo cual
equivale a mas de cuatro veces el
total de billetes y monedas en
poder de la poblacion, asi como de
los depdsitos bancarios a la vista.
Es decir, lasreservas equivalen a
cuatro veces el m-1.

Los paises desarrollados
mé s perjudicados, en
Sus intereses
comerciales, por la crisis
asi tica son Japiny
Estados Unidos

En otras palabras, Hong Kong
renuncié a su soberania monetaria
en 1983y, desde ese momento, las
lineas gruesas de la politica
monetaria de ese paislas define la
Reserva Federal de Estados
Unidos. La llamada
convertibilidad monetaria de
Argentina es una copia al carbon
de la de Hong Kong.

El esquema de la Caja de
Conversion tiene virtudes; pero
también esconde problemas e,
incluso, serios peligros cuando los
tenedores de la moneda local
deciden, masivamente, comprar
dolares estadounidenses.

En esa formula las tasas de
inter és se ajustan automatica-
mente. Cuando la gente vende
muchos USD, las tasas de interés
bajan de inmediato; por el contra-
rio, suben cuando la gente compra
la moneda norteamericana en
grandes cantidades. Esto ultimo
tiene un efecto recesivo para el
conjunto de la economia del paisy
€S puro veneno para |os mercados
de titulos—valores, particularmente
para los instrumentos de renta fija.

La Caja de Conversion esta
estrechamente vinculada con el
crecimiento de la enorme burbuja
especulativa que se cred en la
Bolsa de Valores de Hong Kong.

Las tasas de interés de Hong
Kong, en gran medida, son las de
la Reserva Federal de Estados
Unidos; pero la inflacion en el
pais primeramente mencionado es
més alta que en el segundo. En
consecuencia, las tasas reales de
interés en Hong Kong son bajasy
con frecuencia negativas. Las
tasas interbancarias de interés, a
corto plazo mantuvieron esa
tendencia entre 1993 y 1996.

El bajo costo de utilizacion del
dinero ha contribuido a impulsar
las inversiones en bienesraicesy,
también, el mercado local de
valores. Ello, en alguna medida,
explica por qué la Bolsa de Hong
Kong alcanzo el ratio capitaliza-
cion/PIB mas alto entre los princi-
pales mercados de valores del
planeta, aunque el marcado interés
de losinversionistas de todo el
mundo en participar en el mercado
chino a través de Hong Kong, ha
jugado un activo papel en la
capitalizacion del indice Hang
Seng.

La Bolsa de Hong Kong resisti6
con éxito durante varias semanas
el embate de la crisis cambiariay
bursatil delaregién. El 7 de
agosto establecio un récord
histérico cuando su indice Hang
Seng cerrd con 16 673 puntos, en
momentos en que la crisis regional
ya tenia niveles dramaticos. Ese
mismo dia, el indice Dow Jones—30
de Wall Street estableci6 también
su récord historico de 8 259
puntos.

A partir de ese momento, el
Hang Seng comienza a exhibir una
tendencia ligeramente
descendente, aunque con alguna
volatilidad. Sin embargo, todavia
en septiembre, los 12 indices
bursatiles a los que Hoy en el
Mercado (*) da seguimiento, se
comportaron razonablemente bien.
S6lo tuvieron ligeras pérdidas en
relacién con su cierre de agosto, €l
indice Nikkei de Japony el Merval
de Argentina. Las Bolsas europeas
tuvieron una excelente capitaliza-



cion, Brasil también y Hong Kong
gané 6.47 por ciento.

En octubre, la tendencia des-
cendente del Hang Seng se acele-
ré. Entre el lunes, dia 20, y el
jueves, dia 23, perdi¢é casi el 20
por ciento de su capitalizacion. En
realidad, el 23 de octubre la Bolsa
de Valores hongkonesa estaba,
técnicamente, en situacién de
crash, pues habia perdido el 37,5
por ciento de la capitalizacion que
exhibia el 7 de agosto anterior.

La crisis bursatil comenzé el
dia 27, cuando el indice Hang
Seng perdi6 otro 5,8 por cientoy,
algunas horas después, el indice
Dow Jones—-30, de Wall Street,
sufrio la caida en puntos mas
grande de su historia (554),
equivalentes al 7,18 por ciento de
su capitalizacion. Poco antes, los
mer cados europeos habian cerrado
con pérdidas.

RAZONESANTES DEL
PANICO

Ningun hecho, por muy impor-
tante que sea, explica por si sélo,
una corrida bursatil, aunque en
estos casos el panico ocupa,
incuestionablemente, casi toda la
escena. Sin embargo, siempre
concurren acontecimientos de
naturaleza mas racional que, en
cierta medida, actian como
detonantes de las conductas
irracionales. El caso que nos
ocupa no constituye una excep-
cién.

La enorme depreciacion sufrida
por las divisas de los cuatro tigres
menores impresiono a los tenedo-
res de HKD, los cuales buscaron
refugio en el USD. Esto es un
hecho conocido eindiscutible.
Mucha gente penso6 que la Caja de
Conversion no resistiria el embate
de la importante pérdida de
competitividad que la macro-
depreciacion de las monedas
vecinas planteaba a las exporta-
ciones hongkonesas.

La importante oferta de HKD
elevo lastasas deinterésy el
encarecimiento del dinero
desestimul 6 la adquisicién de
acciones en la Bolsa de Hong
Kong, asi como cualquier otro
titulo denominado en esa moneda.

Al mismo tiempo, las grandes
ventas de USD que la autoridad
monetaria local ha realizado,
lograron mantener al HKD
oscilando alrededor de su tasa
oficial de paridad frente al USD.

En tales condiciones, el camino
a seguir estaba mas que claro:

De un sismo financiero
de las dimensiones del
actual no se sale con
medidas proteccionistas

Vender el HKD vy, sobre todo,
cualquier titulo financiero deno-
minado en esa moneda, quizas con
la Unica excepcion de las acciones
de las empresas hongkonesas que
exportan masivamente bienesy
servicios a la Republica Popular
China.

Los mercados de valores
de Estados Unidos y
Europa parecen haber
sufrido en 1997 una
pequeifi a correccié n, con
lo cual la exuberancia
irracional mencionada por
Greenspan se mantiene
vigente y amenazante

Los sistemas modernos de
informaciones financieras
computarizadas cubren los
mer cados mas importantesy
funcionan en tiempo real. Los
usuarios de esos servicios co-
nocen, en fracciones de segundo,
el comportamiento de los merca-
dosy las causas que provocan ese
comportamiento. Todos | os
oper ador es estan debidamente
informados y en capacidad de
reaccionar, de inmediato, ante
cualquier sefial capaz de estable-
cer nuevas tendencias o de modi-
ficar las existentes hasta entonces.

Cuando el 27 de octubre la
bolsa de Hong Kong cae con
bastante fuerza (-5,80 por ciento),
las europeas también descienden,
per o sustancialmente menos que en
Asia y también mucho menos que
la caida que mas tarde sufriria
Wall Street. La explicacion parece
ubicarse en la lectura hecha por
los mercados acerca del grado de
exposicién que cada pais desarro-
[lado tiene en el sudeste asiéatico.
Japon y Estados Unidos, por ese
orden, son los mas expuestos 'y,
por ello, los mas golpeados por la
crisis.

En todas las bolsas de los
paises desarrollados se destap6
una fiebre vendedora y esa sobre-
oferta derrumbd los precios. En
Estados Unidos este fendmeno fue
aun mayor. En otras palabras,
mucha gente entr6 en panico y se
apresur6 a vender, mientras que
otros liquidaron su participacién
en los fondos de inversiones
cerrados, (los [lamados closed end
funds), aquellos que estan obliga-
dos a hacer esas liquidaciones a la
orden del cliente, ya que no estan
listados en ninguna bolsa.

No faltaron, por supuesto,
administradores de fondos de
inversiones que tuvieron que
telefonear a sus clientes para
comunicarles que la entidad habia
perecido victima de esta crisis.

Las estadisticas evidencian que
Wall Street result6 la bolsa de los
paises desarrollados que mas
fuertemente cayd, mientras que las
europeas sufrieron pérdidas de
menor incidencia. Japon cayo
relativamente poco y Hong Kong
con fuerza, aungue menos que New
York, ya que Asia cierra muchas
horas antes que New York comien-
ce a operar. Brasil y Argentina
fueron los mercados que mas
perdieron por estar clasificados
como paises emergentes al igual
gue Hong Kong; al formar parte
del hemisferio occidental, su
horario de operaciones es seme-
jante al de New York y fueron
arrastradas por la caida de esta
estratégica plaza. Buenos Aires fue
muy afectada también por la
debilidad de la bolsa de Sao
Paulo, ya que Brasil es el princi-
pal destino de las exportaciones
argentinasy el pais de mayor peso
dentro del Mercosur.



la ocasion para enviar un
mensaje de tranquilidad a los
mer cados, que contribuyera a
frenar el panico. La realidad
demuestra que tuvo éxito. Refirio,
entre otras cosas, que la economia
estadounidense ha mantenido un
Vigoroso crecimiento y una
inflacién en descenso, a pesar de
las tensiones existentes en el
mer cado laboral.

Como dijimos, Greenspan ve la
crisis financiera actual como una
correccion que, si no se agrava,
tendra resultados positivos en
cuanto a resolver algunos
problemas que, actual mente,
enfrenta la economia de su pais.
Concretamente dijo: “ El crash
bursatil de 1987 tuvo lugar en
momentos en que la economia de
Estados Unidos funcionaba con un
nivel significativo deinflacion,
que el crash ayudo a neutralizar.
La economia hoy esta
incorporando fuerza de trabajo a
un ritmo insostenible como
resultante de una vigorosa deman-
da. La correccién ocurrida en el
mercado accionario tendera a
frenar ese impetu y ello contribui-
ra a prolongar la actual expan-
sion que ya dura 6 afios y medio.
Hasta hoy el impacto directo de
estos problemas en Estados
Unidos ha sido modesto; pero no
puede esperarse que resulte
insignificante” .

Poco falté para que exclamara:
«Bienvenida la correccion».

Aunque Greenspan no lo dijo, ni
podia decirlo, quedaba implicito
que al frenarse el impetu
expansivo de la economia, produc-
to dela correccién ocurrida en el
mer cado accionario, no seria
necesario incrementar por ahora
las tasas de interés. Las ex-
portaciones estadounidenses se
frenaran y, como resultante la
presion de la demanda agregada
sobre el empleo y la capacidad
instalada habréan de disminuir. En
consecuencia, la inflacién se
mantendra controlada y el costo
del financiamiento no se incre-
mentara. Desde luego, hablamos
de la economia de Estados Unidos
y siempre que la correccion no se
transforme en algo méas grave.
Para los |lamados paises emergen-
tes |as perspectivas son mucho mas

grises, incluso, para algunosya son
bastante negras.

La capitalizacion que tenian las doce
bolsas integrantes de la muestra de
Hoy en el Mercado (tabla 2), al cierre
del 21 de noviembre de 1997 -apenas
un mes después de los temblores
financieros de octubre-, revela el
siguiente cuadro:

Dos bolsas, Madrid y New York, no
solo se habian recuperado, sino que,
incluso, habian obtenido ganancias de
alguna consideracion. Parisy Londres
habian logrado recuperarse; pero las
ganancias obtenidas (0,46 por cientoy
0,32 por ciento) carecian de
importancia. Las ocho bolsas

Thailandia arrastraba un
importante desequilibrio
en su sector externo, su
moneda tenia una banda
de flotacio n infima y sus
reservas de divisas
internacionales eran
importantes, pero
insuficientes para
defender a ultranza su
tasa de paridad
cambiaria

restantes alin presentaban pérdidas
relativamente peguefias, conla
excepcioén de San Pablo y Buenos Aires
que todavia exhibian caidas muy
considerables, lo cual confirma quelos
inversionistas mantenian gran cautela
hacia |os mercados de losllamados
paises emergentes.

REPERCUSIONES DEL
SISMO FINANCIERO

Estados Unidos constituye el
principal destino de las exportaciones
delossietetigresasiaticos. Japon
ocupa la segunda posicién y China
sblo esimportante en el caso de Hong
Kong -recibe alrededor delatercera
parte de las exportaciones totales de
ese enclave. Estostres paises, unido a
un animado comerciointrarregional,
constituyen el destino de
aproximadamente el 55 por ciento de
las exportacionestotalesdelos siete
tigres.

En cuanto a lasimportaciones que
realizan los paises de la regién, Japon
es, comodamente, el principal suminis-
trador: son numerosas las empresas
niponas radicadas en la zona; setrata

delos conocidostrasplantes. El
segundo lugar corresponde a Estados
Unidosy €l tercero a China quetiene
en Hong Kong el principal destino de
sus ventas ala zona (el 37 por ciento
de lasimportaciones hongkonesas), y
dispone de un mercado de cierta
importancia en Coreadel Sur ala que
suministra el 6 por ciento de sus
importaciones.

Aproximadamente el 60 por ciento
del comercio exterior de estos siete
tigres asiticos serealiza con Japén,
Estados Unidos, Chinay entre ellos
mismos. El 40 por ciento restante tiene
lugar con € resto del mundo.

Esevidente, entonces, quelos
paises desarrollados mas per -
judicados, en susintereses comercia-
les, por la crisisasiatica son Japon 'y
Estados Unidos. Ambos son [os mas
afectados también desde el punto de
vista de la radicacion de inversion
directa, asi como en lo referente a
inversién de cartera, y ello se
reflejaré negativamente en las
bolsas de Tokio y New York, debido a
lareduccion de las ganancias de las
empresas transnacionalesjaponesas y
estadounidensesradicadasen Asia.

Nadie duda que lostigres tendran
menor crecimiento econémico en 1998.
Desde mediados de 1997, e Fondo
Monetario Internacional (FMI) ha
estado derecorrido por la zonay firmé
acuerdos de estabilizacion por grandes
montos financieros con Filipinas,
Thailandia, Indonesiay Corea del Sur.
SAlo hacia esta Ultima nacion, el FMI
destind una asistencia financiera
cercana alos 60 mil millonesde
ddlares. A finalesde octubre, Malasia
sevio obligada a anunciar un fuerte
ajuste presupuestario, aunque no
habia negociado con el FMI. Un
analisis optimista considera quela
economia thailandesa decrecerd en
1998y los restantes paises del area
exhibiran un crecimiento sustancial-
mente menor que el de afios anteriores.

Estos paises se veran forzados a
reducir la absorcion de sus economias,
reduciendo el gasto publico, €l nivel de
vida de sus poblacionesy las
inversiones. Tendran que importar
menosy exportar mas. Con €l FMI o
sinel FMI, este ajuste resultaba
inevitable. Ahora bien, ¢exportar mas,
aquién?

Alan Greenspan, en su comparecen-
cia ante la Camara de Representantes
de Estados Unidos, € 29 de octubre de
1997, expreso: «Las exportaciones
estadounidenses a Thailandia,
Filipinas, Indonesiay Malasia—os
cuatro paisesinicialmente afectados—
equivalian al 4 por ciento delas



exportacionestotalesen 1996. Sn
embargo, un 12 por ciento iba a Hong
Kong, Corea, Singapur y Taiwan,
economias que han resultado
afectadas mas recientemente. Asi,
en dependencia del énfasis que
alcance la reduccion del creci-
mi ento econdmico en esos paises,
el crecimiento de nuestras
exportaciones tiende a hacerse
nulo” .

Estados Unidos es el mayor
mer cado importador del mundo y
sus déficits comerciales son
también los de mayor monto a
escala universal. En 1996, el
déficit comercial alcanzé un nivel
de 111 mil millones de USD; pero
entre mayo y septiembre de 1997
|os déficits mensuales promediaron
alrededor de 9 500 millones en
igual moneda, o cual permitia
prever un déficit para todo 1997
de aproximadamente 115 mil
millones de USD. Los desbalances
comerciales con Chinay Japén
son de enorme monto y mostraron
una tendencia ascendente durante
1997. El déficit con los paises del
sudeste asiatico, incluyendo Hong
Kong, Singapur, Corea del Sur y
Taiwan se multiplico 2,11 veces, al
pasar de 956 millones de USD en
agosto a 2 020 millones en igual
moneda en septiembre de 1997,
constituyendo el mayor desequili-
brio comercial con esa regién
desde agosto de 1992.

El 20 de noviembre del afio
pasado, el Secretario de Comercio
de Estados Unidos, William Daley,
expreso en una conferencia de
prensa que la enorme depreciacion
experimentada por las monedas
asiaticas agravaria el desbalance
comercial de su pais, al estimular
mayor es importaciones y hacer mas
dificil que las empresas
estadounidenses puedan vender sus
manufacturas en esa region.

Los paises asiaticos en general
y los de sudeste asiatico en
particular, no se ubican como
s0cios comer cial es realmente
importantes de Europa v, en €l
caso de América Latina, la recien-
te crisis ha obligado a nuevos e
importantes ajustes fiscalesy al
establecimiento de nuevas barre-
ras arancelariasy no arancelarias
a las exportaciones, incluso,
dentro del propio Mercosur.

El continente asiatico, en el
mar co de este sismo financiero y
con una crisis en Japon, la cual,
casi adiario, presenta nuevasy
més preocupantes facetas, no
parece ser un area de posible
incremento del comercio
intrarregional durante el actual
afo.

Se habla de menor crecimiento
economico en casi todos | os paises
del mundo en 1998, por los menos
en el hemisferio occidental, Asiay
Oceania. Falta ver qué ocurriraen
Europa, aungue en esa area existe
mayor opti mi smo.

Queda, pues, Estados Unidos
que, segun algunos especialistas
verd& reducirse sustancialmente el
vigoroso crecimiento exhibido en
1997. Seria necesario que €l

Los paises que permitan
marcados desequilibrios
macroeconé micos y
mantengan
sobrevalorada su
moneda, quedan
expuestos a ser victimas
de una agresion
especulativa como

reci¢ n ha ocurrido en el
sudeste asié tico

gobierno de ese paisy, sobre todo,
el Congreso norteamericano,
fueran capaces de comprender que
de un sismo financiero de las
dimensiones del actual no se sale
con medidas proteccionistas, y
acepten que el déficit comercial de
su pais crezca fuertemente durante
1998, quizas, como algunos pien-
san, hasta alcanzar un monto
aproximado a los 150 mil millones
de USD.

Los mercados de valores de
Estados Unidos y Europa parecen
haber sufrido en 1997 una
pequefia correccion, con lo cual la
exuberancia irracional menciona-
da por Greenspan se mantiene
vigente y amenazante. En
consecuencia, este articulo tiene,
inevitablemente, un final abierto.

En el capitalismo de hoy, regido
por el imperio absoluto del mercado,
por la globalizaciony la
especulacion, acompafiados con la
renuncia del Estado a gjercer sus
deberes de regulador de la economia
y el desarrollo social, el sistema
castiga de manera implacable a
los violadores de las reglas de
juego. Los paises que opten por
integrarse al sistema, asumen la
obligacion de mantener un estricto
equilibrio macroeconémico,
cualquiera que resulte el costo
social y politico implicado.

Bajo esas reglas los paises que
permitan marcados desequilibrios
macr oeconomicos y mantengan
sobrevalorada su moneda, guedan
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Hang Seng (Hong Kong) 11144 qudlietfto al G88mpleo v 3%
TSE (Toronto) 7033 desmotecciogesagial, |a egpesyl a-
CAC-40 (Paris) 2849 ClOMIERANCIEr aLONSUITUYE 4RO de
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- “—Amatrstademercados fiance
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EL DESAFIO

Por Jorge Barrera Ortega * DE LA

iN

Tras sacar cuentas sin el auxilio de las
microcomputadoras durante un largo
periodo, el sistema bancario cubano se
ha lanzado a las aguas de la

automatizacio n.

inicios de 1995 las oficinas de

A los dos mayor es bancos del
IS,
el actual Banco de Créditoy

Comercio (BANDEC) y €l Banco
Popular de Ahorro (BPA), se
encontraban en un estado de total
atraso en cuanto a la automatizacién
de sus operaciones. En lo esencial,
habian mantenido la tecnologia de
procesamiento bancario heredada en
1959, basada en papeles como Unico
soporte de la informacién y equipos de
saldo directo para mecanizar el
control delas diferentes cuentas.

En algunos casos, incluso, hubo
retrocesos hacia procedimientos
total mente manual es, debido a que los
equipos de saldo directo no se podian
obtener en el mercado internacional
por ser obsoletos desde mediados de la
década del 70.

Durante | os afios comprendidos
entre 1970y 1985 se emprendieron
numer 0sos esfuerzos para mejorar esta
situacion, sin alcanzar resultados
sustanciales, basicamente por € atraso
tecnol dgico de los equipos de
computacion del antiguo campo
socialista, de donde seintentd traer los
medi os técnicos necesarios.

Los pocos recursosinvertidos a
partir de 1985 en microcomputadoras
para lasredes de oficinas del

BANDECYy el BPA, al no ser
suficientes para modificar la
tecnologia utilizada, se dedicaron a
suplir el trabajo delos equipos de
saldo directo. Esa inversion mejoro,
sin dudas, la situacion existente hasta
€se momento, pero mantuvo en lo
esencial el trabajo con papeles.

La Unica excepcion en €l panorama
antes esbozado se logrd con la ayuda
delas cajas de ahorro espafiolas, en
particular de Caja Madrid. Los
recursos aportados por estas
instituciones se utilizaron para
desarrollar eintroducir un sistema con
caracteristicas modernasen 5
agenciasdelared del BPA durante
1993y 1994.

BOOM DE LA INFORMATICA
EN LA BANCA

En el plano mundial, exceptuando
los antiguos paises socialistas, la
banca habia asistido, durante € mismo
periodo, al proceso de cambios
tecnol 6gicos mas vertiginoso de su
historia.

Mucho se ha divulgado el
desarrollo dela informatica durante
las Ultimas tres décadas; no estan
conocido, sin embargo, € hecho de
guelasfinanzas, y en particular la

RMATICA

banca, han sido uno delos principales
motores de ese progreso tecnol dgi co.

Para sustentar esta afirmacion,
basta tomar la inversién en
informatica durante 1995 en los 100
bancos méas grandes del mundo, la
cual se estima en unos 40 000
millonesde ddlares, cifra
aproximadamente dos vecesy media
mayor que € producto interno bruto
de Cuba en igual periodo.

La globalizacion de la economiay
las caracteristicas particulares del
sector bancario han tenido como
consecuencia, por otra parte, quela
automatizacion haya llegado, si no
totalmenteigual, si con rasgos muy
similares, tanto a los bancos de los
paises desarrollados como a los de las
naciones subdesarrolladas.

Casi todos |l os sistemas bancarios
aplican hoy €l registro computarizado
en tiempo real de cualquier operacion
bancaria, independientemente del
lugar donde ésta serealice, utilizan
extensamentetarjetasdecréditoy
débito en sustitucién del efectivo,
explotan amplias redes de cajeros
automaticos que dan servicio 24 horas
durantelos 7 diasde la semana, y
permiten la conexion de las
computadoras de los clientes con las
de los bancos para operar sin
necesidad deir ala oficina bancaria.

PRIMERA ETAPA:
MODERNIZACION
PRIORIZADA

Contales antecedentes Cuba
decidio, ainiciosde 1995, priorizar la
moder nizaci6n de su sistema bancario,
con €l fin de crear las condiciones
minimas indispensables para enfrentar



con éxito, en esta esfera, las
transfor maciones econémicas que
tienen lugar en el pais.

Durante el primer trimestre de ese
afio se elabor6 un programa emergente
para la modernizacion en su fase
primaria del sistema bancario, bajo
las siguientes consideraciones:

-Eraimprescindible que todosos
territoriostrabajaran en paralelo, con
SUS propios recursos humanos, en la
introduccion y perfeccionamiento de
lossistemas.

-El capital humano existenteen €
pais debia compensar la escasez de
medios financieros disponibles para
gjecutar € programa. Ello permitiria

Sstema Integrado del Banco Popular
de Ahorro (SIBPA). Eso le permitié
concentrarse en la captacion de datos,
el ensamblaje einstalacion delos
equipos, y la busqueda y formacion
del personal. La automatizacién de
todas las sucursales del BPA culming
en septiembre de 1996.

El SIBPA es un sistema que
funciona sobre una red Novell y
automatiza todas las tareas de caja 'y
mostrador para las operaciones de
ahorro y de cobros y pagos por
cuenta de terceros.

gue los gastos en medios técnicos
fueran minimos, y que préacticamente
no se hicieran erogaciones para
softwarey asistencia técnica.

-Los sistemas buscarian € maximo
nivel de automatizacion en el
procesamiento local y crearian, al
mismo tiempo, condiciones para
realizar en tiempo real las operaciones
entrelas sucursalesy agencias del BPA
y el BANDEC, cuando entraraen
funcionamiento lared piblica de
transmision de datos, prevista para el
primer trimestre de 1997.

-La automatizacién delas oficinas
debia ir acomparada, enla medida en
gue los recursos|o permitieran, deun
remozamiento de loslocales delos
bancos, los cuales se habian
deteriorado significativamente durante
los Ultimos afios.

El BPA pudo avanzar mas
rapidamente desde un inicio, al contar
desde 1994 con un sistema moderno
acorde con los requisitos de su
actividad, que lleva el nombre de
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El BANDEC, entanto, careciaa
inicios de 1995 de un sistema probado,
por lo cual decidié adaptar uno
desarrollado para € Banco In-
ternacional de Comercio SA.
(BICSA), llamado Sstema
Automatizado para Banca
Internacional de Comercio (SABIC).

A partir deesaspremisasel
BANDEC impulso su programa de
automatizacion en tres etapas. La
primera tuvo como objetivo la
creacion delas condiciones generales
tales como la adaptacion del SABICy
la prueba de su funcionamiento en un
par de sucursales, la adquisicion de
los primeros equipos, la captacion de
especialistas en computaciény la
creacion de bases para capacitar al
personal bancario. Esta fase concluy6
en septiembre de 1995.

Durante la segunda etapa, que se
extendi6 hasta mayo de 1996, €l
BANDEC implant6 el sistema en una

sucursal de cada provincia, comenzo
la formacion masiva del personal
bancario en el uso del nuevo sistema,
completd |a captacién de especialistas
en computacién y perfecciond el
sistema empl eado.

Con recursos propios, las
provincias han implantado € sistema
automatizado en sus sucursales
durante la tercera etapa, que culmind
afinales de 1996.

Como resultado detoda esta labor, se
adquirieron losmodulosy se
ensamblaron einstalaron alrededor de 5
800 microcomputadoras en lasredes del
BANDEC Yy el BPA, y masde 300
especialistas en computacion se
incorporaron al trabajo de estas
entidades, trasrecibir una formacién
bancaria minima. En la actualidad
existen equipos de desarrollo y apoyo
ala computacion en cada provinciay
al menos un técnico en esa materia en
cada sucursal del BANDEC. Alapar,
unos diez mil trabajadores bancarios
se adiestraron en e uso delos
sistemas. Al final quedaron auto-
matizadas 460 sucursales del
BANDEC y del BPA.

SEGUNDA ETAPA: NUEVOS
RETOSDE LA
INFORMATICA

Concluidalaprimerafase, el
sistema bancario cubano cuenta con
mejores condiciones, al menos desde el
punto de vista del capital humano,
para enfrentar tareas mas complejas.

Entrelos proyectos en que trabaja
la banca cubana en la actual etapa,
que comenzod a inicios de 1997,
sobresale la conexién de oficinas,
sucursalesy agencias del BANDECYyY
el BPA alaRed Publicade
Transmision de Datos (RPTD), con €
fin de permitir latramitaciény registro
en tiempo real detodaslas operacio-
nes en que intervengan mas de una
oficina de un mismo banco.

En estos momentos todas las
sucursales del BPA'y el BANDEC
radicadas en Ciudad de La Habana y
en los municipios cabeceras delas 14
provincias se encuentran conectadas
mediante lineas arrendadas ala
mencionada red, con tecnologia X-25,
atravésdelascualesrealizan sus
transacciones. Esas sucursales
representan alrededor del 33 por
ciento del total de oficinas, pero
procesan mas del 66 por ciento delas
transacciones.



semestre de 1998 se crean las
condiciones paratratar tarjetas
internacionales.

Este programa prevé lainstalacién
de otros 50 cajeros durante el actual
afio.

Durante 1998 también se
desarrollaran dos experimentos sobre
€l uso masivo detarjetasinteligentes
como medio de pago -parala
poblaciény para turistas extranjeros.

Uno en un centro turistico con unos mil
vacacionistas diarios como promedio y
otro en un pueblo minero con
alrededor de 30 mil habitantes.

Otros proyectos son la instalacion
del soportetécnicoy lacreacion deun
sistema pararealizar las
compensacionesinterbancariasen
tiempo real, a través de cuentas de los
restantes bancos en el Banco Central;

lainstalacién deredesde arealocal
en las casas matrices de los diferentes
bancosy, a partir de éstas, la creacion
deintranets alas que tengan acceso
susoficinas.

La gjecucion de estos planes, junto
con lareestructuracion del sistema
bancario, sientan premisas para
enfrentar con éxito losretos que €
desarrollo del paisleplantearaala
banca cubana durante los primeros
afios del siglo que se avecina.

* Director de Sstemas
Automatizados de Direccién del BCC

Principales caracteristicas del SistemaAutomatizado
paraBanca Internacional de Comercio (SABIC)

El SABIC esta compuesto por |os elementos
imprescindibles para el tratamiento y
contabilizacion multimoneda y en tiempo real de
las operaciones de una oficina bancaria o ins-
titucién financiera.

La contabilizacion en tiempo real que
garantiza el SABIC posibilita, por una parte,
gjercer el control de existencia de fondos,
requerido para permitir la extraccién de dinero de
una cuenta de clientey, por otra, conocer en cada
momento la posicion financiera global del banco.

El hecho dellevar una contabilidad
multimoneda le permite al banco o institucion
financiera que utiliza el SABIC registrar sus
activos y pasivos en las monedas que realmente
existen, sin tener querealizar conversiones de
monedas para la contabilizacién. Con esto
aumenta consider ablemente la exactitud de la
informacion sobre la posicion financiera de la
institucion, al hacerse independiente de las
variaciones de los tipos de cambio.

Con ayuda de este sistema y una red de
transmision de datos del tipo X-25 o similar, se
puede enlazar todas las oficinas de un banco o
institucion financiera, independientemente de su
tamarfio, y realizar operaciones entre ellasen
tiempo real.

El caracter modular del SABIC facilita su
adaptabilidad y evolucion sin necesidad de
introducir cambios en sus programas generales.
Esta propiedad e ha permitido funcionar con
buenos resultados en instituciones disimiles como
el BICSA, el BANDEC y FINATUR S.A.

LOSFICHEROS CONTABLESqueel SABIC
mantiene actualizados de forma permanente son
los siguientes:

-Fichero Historico: contiene todos | os asientos
contables de las transacciones registradas
durante un periodo y facilita una rapida
investigacion de cualquier aspecto de las
operaciones ya contabilizadas.

-Fichero Mayor: contiene los saldos contabley
confirmado, y el acumulado de intereses de todas
las cuentas que se controlan por el sistema.

-Fichero Diario: contiene todos los asientos
contables que han sido objeto de una
contabilizacion, pero requieren un tratamiento
posterior como los vencimientos de préstamos y
los asientos contables con fecha valor mayor a
la del dia corriente.

Este sistema estd compuesto por 2 conjuntos
de mddul os.

El médulo central es Unico para todas las
aplicaciones del sistema. Cubre las siguientes
funciones:

-Control de acceso, seguridad y proteccion.

-Actualizacion de los ficheros contables.

-Actualizacion de ficheros maestrosy
clasificadores.

-Inicio y cierre del dia contable.

-Consulta de ficheros.

Los mddulos de transacciones son, en
general, especificos para cada aplicacién. Se
construyen teniendo en cuenta las necesidades
de cada banco o institucion financiera a partir
de algunas soluciones estandar es ya desarro-
Iladas.

En la actualidad existen soluciones
generales para oper aciones tipicas de:

-cuentas corrientes, caja 'y mostrador,

-préstamos,

-cartas de crédito,

-ahorro, cajay mostrador, y

-remesas de efectos entre instituciones
financieras.

El SABIC funciona total mente con
mi crocomputadoras compatibles con las IBM-
PC que se basen en los procesadores 80386 0
superior, con 4 Mb de memoria internay disco
duro. El sistema de explotacion es el MS-DOS
version 5.0 o mayor. En la programacioén del
sistema.se ha.utilizado.como.lenguaje.el FOX-
PRO, versién 2.6 para MS-DOS. La red de area
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BANCARIA

Por Esteban Martell Sotolongo*

NO delos avances mas significativos en la

supervision bancaria durante los Gltimos afios

ha sido |a creacién de sistemas de vigilancia de
formaindirecta. Entre sus objetivos, pudiéramos
considerar como €l masimportante que resultan una
sefial de alerta para descubrir diferentes problemas
financieros bancarios en la medida en que estos surgen
y antes de que nos sorprendan al ejecutar una
inspecciéninsitu.

Este tipo de deteccion se lleva a efecto utilizando
el analisis de coeficientes, indices e indicadores
bancarios-financieros basicos, asi como otros datos
claves que surgen de | os estados financieros y demas
reportes e informes que se someten periédicamente a
la supervision bancaria.

En la mayoria de las oportunidades, |a deteccion
a tiempo de problemas, dificultadesy deficiencias en
la gestion de las entidades financieras representa la
diferencia entre adoptar medidas supervisoras
oportunas, para evitar males mayores, y tomar
decisiones extremas, cuando ya no quedan
alternativas. Ademas, | os sistemas de vigilancia,
también denominados extra situ, pueden contribuir a
un empleo Optimo de los recur sos de inspeccion, al
permitir que los supervisores prioricen aquellas
instituciones financieras con un nimero mas alto de
deficiencias o con problemas de mayor gravedad,
los cuales incrementan de forma significativa su
exposicion al riesgo.

Visto desde el punto de vista global, estos
sistemas sirven igualmente para vigilar las
caracteristicasfinancierasy el desenvolvimiento de
todo el sistema o de cualquier grupo especifico de
institucionesy brinda la posibilidad de analizar, de
ser necesarios, cambios urgentes en la politica
general de supervision.

Estas informaciones nos permiten realizar
simulaciones, tales como definir qué sucede en las
tasas de interés, en las utilidades u otro indicador,
de existir determinados cambios en algun que otro
coeficiente. A partir de estos datos también se han
desarrollado model os econométricos para realizar
predicciones: en algunos paises se han utilizado
para pronosticar posibles quiebras de bancos, entre
otros sucesos. Y por ultimo, aungue no menos

importante, estas informaciones sirven ala
supervision bancaria para determinar la exposicion
al riesgo de un banco o grupo de bancos e
instituciones ante movimientos de sectores de la
economia tales como la agricultura, el comercio
exterior y otros.

A pesar de todos esos beneficios, muchas veces
existe ciertareticencia, por parte delas
instituciones financieras, a hacer entrega de
informacion a la supervisién bancaria, que por
derecho esté consignado en la legislacion vigente.
Entre otros argumentos plantean que existe
dualidad, al tener que entregar informes similares al
Ministerio de Finanzasy Precios, a su autoridad
superior 0 a los auditores externos e internos.

Esos criterios tienen como base un
desconocimiento de todo |o anteriormente expuesto
y del real papel de la supervision bancaria, por ser
una practica novedosa en nuestro medio, asi como
de sus beneficios para garantizar el buen
cumplimiento de las regulaciones monetario-
crediticias establecidas por el Banco Central de
Cuba y demas legislaciones referentes a esta
actividad, normas a través de | as cuales se gjecutan
funciones fundamentales como |las relacionadas con
la estabilidad econémica y monetaria del pais.
Tampoco comprenden, a fin de cuentas, que las
propias entidades financieras pueden lograr un
significativo aprovechamiento del analisistécnicoy
profesional que lleva a cabo la actividad
fiscalizadora.

Resulta l6gica la preocupacién por la
duplicacion de informaciones solicitadas, pero el
hecho cierto es que, 1o que en definitiva pide la
supervision bancaria no es mas que la informacion
gue tiene que servir parala gestiony direccién
eficiente de la entidad en cuestién, y no otra
adicional.

En la actualidad, ademés, merced a un meritorio
esfuer zo, las instituciones financieras cuentan, en su
mayoria, con sistemas automatizados de gran
eficienciay setrabaja aceleradamente en la
interconexion entre todos los bancos, lo cual
permitird, sin grandes dificultades, cumplir con los
requerimientos de informacion de la autoridad
supervisora del Banco Central de Cuba.

*Director de Supervision Bancaria del BCC
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M El sistema monetario cuba-
no surge en 1914, pero solo
contemplo la emision de
monedas, las que comen-
zaron a circularen 1915. El
sistema autorizo también la
libre circulacion del délar
norteamericano.

M Laprimera emision del pa-
pel moneda de la Republi-
ca de Cuba tuvo lugar en
1934, y s6lo contaba de
cinco valores (1,5, 10,20y
50 pesos). Dos afios des-
pués se incorpord la deno-
minacién de 100 pesos y
diez afnos mas tarde, los va-
lores de 500 y 1000 pesos.

En el recuerdo de nuestros
abuelos atin estd fresca la de-
nominacién popular de
«centén», aplicada a las mone-
das cubanas de oro de 5 pe-
sos, muy parecidas en su dise-
flo y muy cercanas en peso y
didmetro a las monedas espa-
nolas de 25 pesetas, herederas
de este nombre a su vez de
aquellas piezas isabelinas de
100 reales, asi denominadas
popularmente.

Las primeras medallas en las
que aparece una alusion a
Cuba, fueron acunadas en Ho-
landa en conmemoracion de la
captura de la Flota de la Plata
de 1628. Se utilizé para ello el
metal arrebatado a los espano-
les por el almirante Pieter Heyn.
Algunos ejemplares de tales
piezas se encuentran en el
Museo Numismatico de Cuba.

El denario fue la primera mone-
da de plata acunada por los ro-
manos en el afo 269 a.n.e. y uti-
lizada como unidad monetaria
por la Republica hasta los tiem-
pos de Julio César en el ano 44
a.n.e.

(Conoce usted los elementos
de seguridad de los billetes de
1 v 3 pesos 1995 y del nuevo
billete de 5 pesos 1997 del Ban-
co Central de Cuba? Escriba-
nos antes de la salida del proxi-
mo numero.

UNA HISTORIA

DE -

ON este mote canino

fueron conocidas tanto en

Cuba, como en la «madre
patria», practicamente desde su
nacimiento, aquellas monedas de
cobre, divisionarias de la peseta,
unidad monetaria establecida por la
ley del 19 de octubre de 1868.

Durante casi los tres primeros
cuartos de siglo precedente Espana
vivid inmersa en una perenne crisis
economica de la cual fue fiel
exponente su circulante monetario,
por el que transitaron durante este
periodo reales de plata y de vellon,
escudos de oro y de plata, pesos,
pesetas, maravedies, céntimos de
real y de escudo, etc.

La implantacion del nuevo
sistema monetario correspondio al
Gobierno Provisional constituido
con posterioridad al
destronamiento de Isabel II. Con
vistas a esta nueva emision se
convocoO un concurso internacional
de grabadores, sin embargo, el
disenio utilizado para la moneda de
cobre no fue el ganador del mismo,
sino aquel obra de Luis
Manchionni, grabador general de la
Casa de la Moneda de Madrid,
cuya firma aparece bajo la
representacion de Hispana sentada.
En el reverso de la pieza figura el
simbdélico ledn espanol, que parado
en dos patas se apoya en el escudo
nacional, alegoria que dio motivo a
que el publico jocosamente las
bautizara como perras,
diferenciando los valores de 5y 10
céntimos como «perras gordas», y
aquellas de 1 y 2 céntimos como
«perras chicas». -

Aunque todas las monedas de
este disefio, acunadas por la firma
Oeschger Mesdach and Cia. de
Barcelona, ostentan la fecha 1870,

D) P

se sabe que salieron
ininterrumpidamente hasta 1876, en
que los 5 y 10 mostraron esta vez el
rostro de Alfonso XII, a los cuales la
poblacidn aplicd también el mismo
mote perruno.

El fin de dominio colonial
espanol en Cuba repercutié en el
destino de las llevadas y traidas
«perras» en este lado del
Atlantico, pues las «perras» de aca
-las de ultramar- permanecieron con
vida, aunque muy depreciadas las
pobrecillas hasta la promulgacién
el 29 de octubre de 1914 de la «Ley
de Defensa Econdmica», que
establecia la creacion de la moneda
nacional y la desmonetizacion del
circulante espanol, entre otros.

Las perras indianas, ya sin uso,
quedaron «echadas» en la
Tesoreria General de la Republica
hasta que fueron vendidas a
Francia por la cantidad de 3 750 000
francos para la fabricacion de
municiones destinadas a la Primera
Guerra Mundial. Exactamente 27
anos sobrevivieron las «perras
peninsulares» a sus congéneres
abandonadas «Plus Ultra», pues, a
pesar de los pesares continuaron
recorriendo Espana con paso cada
vez mas cansado y agonico, hasta
que por coincidencia del destino
recibieron el tiro de gracia por el
decreto promulgado también un 29
de octubre, pero de 1941, que
también las desmonetizo. Meses
después otra disposicion legal
establecia el traspaso de metal de
las «perras todas» al Ministerio de
Obras Publicas, quien las utilizaria
en la fabricadion de los cables del
tendido elétrico en las lineas del
ferrocarril de Avila y Segovia, y

colorin colorao, guao, guao...

Carlos de la Rosa Graell
Perito Numismatico



Monedas de cinco y

diez céntimos: a la izquierda,
Hispania sentada y en el
reverso el simbdlico

leén de Espana

degradado por el ingenio
popular al sobrenombre

de perras

FOTO: O. MAQUEIRA

Sustituidas en 1876 por el
rostro de Alfonso Xll y el
escudo de Espana, monedas
de igual valor siguieron
cargando con el mote canino

El Centro de Informacion Bancaria y Economica (CIBE) ofrece, entre otras cosas, lo
que necesitan los dirigentes, especialistas, técnicos y personal en general de la banca
cubana: informacion para la toma de decisiones.

Sobre las tematicas econdmico-financiera y bancaria, tanto de Cuba como del exterior,
el CIBE procesa un amplio volumen de informacion bibliografica, noticiosa y factografica,
entre otros tipos, que sirve de apoyo a las investigaciones y el quehacer diario de los
trabajadores bancarios.

Para elevar la eficiencia de sus servicios ha desarrollado, como el resto del sistema
bancario, un fuerte proceso de automatizacion y cuenta en la actualidad con tecnologia
electronica moderna, con vistas a satisfacer lo mas rapidamente posible cualquier
necesidad informativa de sus clientes. Esto incluye la localizacion de informacion en
INTERNET vy en las redes de informacion electronica del pais (CENIAI, CIP, RedUniv y
TINORED).

El CIBE preside el Comité Técnico en materia de Documentacion e Informacion de la
Asociacion Latinoamericana de Instituciones Financieras de Desarrollo (ALIDE).

Mantiene relaciones con organismos internacionales de informacion financiera y
técnica y brinda,entre otros servicios:

-Suscripcion a boletines informativos especializados: Sistema Bancario y
Bibliografico

-Resumen informativo cablegrafico

-Monografias de paises

-Traducciones e interpretaciones

-Circulacion automatica de documentos

-Adquisicion de documentos (Desiderata)

-Localizacion o entrega de bibliografias especificas de las siguientes bases de datos:

LIB (libros y folletos)

ANA (articulos de revistas)

GAC (Gaceta Oficial)

ANU (anuarios)

-Servicios de préstamos. Incluye localizacion y suministro de documentos

-Localizacion de tipos de cambio y tasas de interés [y

-Fotocopias :

Correo electr
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