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financiera
internacional (V)

FRANCISCO SOBERÓNVALDÉS*

Un 19 de septiembre de 1885
en un artículo para el periódico ar-
gentino "La Nación" Martí anali-
zaba la crisis financiera que estre-
mecía EE.UU. en esos momentos
y con su especial capacidad de pe-
netrar en los temas más comple-
jos y desmenuzarlos con impactan-
te lucidez, resumía sus causas en
cinco párrafos que contienen ver-
dades proverbiales:

"Mermado el consumo de afue-

ra y las ganancias de los ferrocarri-
les, lo estrechan éstos todo: los
dividendos de sus acciones, la pro-
ducción de sus minas de carbón,
los salarios de los mineros. Y como
el mismo sistema erróneo de al-

tos derechos, que permitió la
creación violenta de industrias na-
cionales y vehículos sobrantes de
transporte, y causa hoy el exceso
de producción invendible a un alto
precio, mantiene también alto el
costo de vida, -resulta ahora que
los recursos para satisfacer ésta,
decrecen sin que hayan decrecido
en el mismo nivel de sus necesi-
dades".

"Aesto sejunta un vicio mercan-
til que trae aparejada, por el prove-
cho de unos pocos, la ruina pública:
y éste es la hinchazón de los valores
por sobre su importancia real, pro-
ducida por las habilidades y violen-
cias de la especulación: de cuyo pe-
cado comercial se padece hoy aquí
tan gravemente que es una obra de
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beneficencia asentar esta enseñanza
económica: -no produce ningún
provecho a un paísvender dentro, ni
fuera de sí sus títulos de riqueza por
más de su valor real".

"Hincha la especulación los títu-
los de riqueza cotizables en Bolsa,
fuera de toda relación con el pro-
ducto real de la suma de riqueza
que representan, y se crea así todo
un mundo mercantil vacío, que va
del valor real del título a su valor
ficticio: este mundo mercantil, por
el consentimiento público que le
reconoce su valor en Bolsa como
valor sustancial, crea, cambia, fa-
brica, atrae obreros, levanta pue-
blos, habilita comarcas, evoca de la
selva nuevos Estados".

"Como el mismo sistema per-
nicioso se ha seguido en todos los
ramos de riqueza, el día del ba-
lance no pueden ayudarse unos a
otros, puesto que todos tienen so-
bre sí ese mismo mundo mercan-

til ficticio. Llega el día del balance,
porque los obreros hambrientos se
impacientan, porque los accionis-
tas alarmados dejan de percibir sus
dividendos; se afirma entonces el
valor real de los títulos hinchados;
se niega el país a aceptar éstos por
encima de su valor real, y aún por
éste; y las esperanzas, los lujos, los
compromisos, y cosas más reales,
las fábricas, las minas, los Estados,
los millares de obreros con fami-

lias traídos a ellos para trabajar en
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empresas Sin base, todo se de-
rrumba".

"Esperanzas y lujos son humo,
y no es malo, cuando no tienen base,
que desaparezcan; pero los pue-
blos de obreros son seres reales,
que al caer a la tierra fría y sin pan,
del seno de esa pompa de jabón, se
levantan rugiendo y con los puños
cerrados de la lastimadura".

Casi 125 años después, el "vicio
mercantil" a que Martí se refería, ha
incubado una nueva crisis que mu-
chos ya consideran que puede llegar
a ser aún mayor que la gran depre-
sión de los años 30.Al analizarla,creo
imprescindible enfocarla en dos di-
mensiones: una conceptual que obe-
dece a leyes económicas y otra par-
ticular vinculada con las característi-
cas de esta crisis en específico.

Soluciones violentas y pasajeras

El análisis en la dimensión con-
ceptual nos indica que cada crisis
económica se manifiesta de una u

otra forma y puede tener las carac-
terísticas propias de una época o de
la región donde surge. Sin embar-
go, como Marx lo demostró en la
segunda mitad del siglo XIX, tales
crisis no son otra cosaque un evento
inherente al carácter cíclico del

sistema capitalista, cuya única fór-
mula para eliminar los insostenibles
desequilibrios que genera es des-
truir cada cierto tiempo una colo-
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sal suma de riquezas materiales y
disminuir drásticamente el con-

sumo de grandes masas humanas,
lanzándolas en muchos casos a la

más extrema pobreza.
Un reciente artículo publicado

en el Wall Street Journal, estimaba
que esta crisis global origina ya pér-
didas de 50 millones de millones en
acciones, bienes raíces, commodi-
ties y ganancias operativas. Esta cifra
es aproximadamente similar al PIB
mundial. Esto quiere decir que en
aproximadamente quince meses, se
han experimentado pérdidas equi-
valentes al nuevo valor que se crea
en el mundo en un año.

Al decir de Marx las crisis "son

siempre soluciones violentas pura-
mente momentáneas de las con-

tradicciones existentes, erupciones
violentas que restablecen pasajera-
mente el equilibrio roto".

El concepto marxista de que la
economía capitalista es cíclica y que
las crisis son parte consustancial de
la misma, es algo que hoy muy
pocos se atreverían a poner en du-
das. Sin embargo, lo que caracteriza
a la actual crisis es que el escenario
en que surgió y se desenvuelve, pue-
de hacerla más letal que ninguna
otra.

En economía sucede como en

cualquier otra manifestación del
quehacer humano: el desarrollo
científico técnico, puede ser muy
útil tanto para traer grandes pro-
gresos a la humanidad como para
incrementar exponencialmente sus
capacidades destructivas.

En las últimas décadas hemos
visto cómo el desarrollo de la in-

formática y las telecomunicaciones
aplicadas a la actividad financiera,
creó las condiciones necesarias para
interconectar los mercados a escala

mundial y estructurar los más com-
plejos y sofisticados instrumentos
financieros que pueden circular en
tiempo real por esos mercados. Es-
to, que es sin dudas un factor posi-
tivo, tuvo como contrapartida el
gran peligro de poner a merced de
los más voraces y arriesgados es-
peculadores la masa de ahorros de
prácticamente todo el planeta.
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Estas nuevas posibilidades fue-
ron precedidas por dos hechos de
consecuencias perversas: el primero,
la imposición del sistema de Bretton
Woods, -mediante el cual EE.UU.
logró que el dólar se considerara
como un activo de reserva interna-

cional con igual nivel de aceptación
que el oro-. El segundo, la medida
unilateral que EE.UU. tomó en 1971,
de retirar el respaldo en oro al dólar.

El resultado combinado de es-
tos factores, convirtió a EE.UU. en
el gran consumidor del planeta, so-
bre la base de crear dinero fiducia-

rio, sin tener que entregar valores
reales a cambio de los que recibe.

En virtud de ese inusitado

privilegio, EE.UU. importa hoy el
15% de las mercancías que se ex-
portan en todo el planeta, con una
población que apenas representa el
5% de la población mundial, para lo
cual requiere que el resto del mun-
do le financie un déficit de apro-
ximadamente 800,000 millones de
dólares anuales en su balanza de

pagos. Para decirlo en términos más
sencillos: todos los años otros países
tienen que ahorrar 800,000 millones
de dólares y prestárselos a EE.UU.
para que este país pueda consumir
bienes y servicios por un valor que
es superior en esa suma a los que
produce en igual período.

Esta y otras circunstancias hacen
que el comportamiento de la eco-
nomía de EE.UU., cuyo PIE rep-
resenta aproximadamente la cuarta
parte del total mundial, tenga un
impacto descomunal para la vida de
todos los habitantes del planeta.
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Vicio mercantil
y fraude institucional

De acuerdo con estos criterios,
podemos ver la segunda dimensión
en que debe analizarse la actual
crisis, que está asociada a sus carac-
terísticas en particular.

Ya el compañero Fidel lo había
previsto en su discurso del 30 de
marzo de 2005 en la "Conferencia

Mundial Diálogo de Civilizaciones"
celebrada en La Habana. Decía Fi-

del en aquel entonces: "Es visible la
creciente debilidad del sistema para
evitar las recesiones y la creciente
debilidad de los mecanismos finan-

cieros que lo apoyan".
Simplificando y resumiendo

mucho los hechos, puede afirmarse
con toda objetividad que la irrespon-
sable política monetaria y financiera
de EE.UU. combinada con el "vicio

mercantil" propio del sistema capi-
talista --que no es otra cosa que la
necesidad del capital de revalorizarse
lanzándose incesantemente a la órbi-

ta de la circulación-, trajeron como
consecuencia un incremento desme-

dido del crédito en ese país, inclu-
yendo préstamos de alto riesgo en
el sector inmobiliario. Esta situación,
potenciada por la falta de supervisión
de las entidades financieras y el con-
cepto neoliberal de que el mercado
tiene los mecanismos necesarios

para autorregularse, terminó causan-
do una gigantesca ola de impagos de
esos préstamos, como ya he expli-
cado en artículos anteriores.

A partir de este detonante en el
centro del sistema financiero del
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mundo -EE.UU.-,se creó un es-
cenario de contracción del crédito
y desplome de las bolsas y del siste-
ma bancario, pues gradualmente se
fue extendiendo un sentimiento
generalizado de incertidumbre y es
sabido que la naturaleza del merca-
do hace funcionar el principio de
los vaticinios autocumplidos: si to-
dos consideran que la actividad
económica va a declinar, se ahorra
más, se consume menos, se presta
menos, y termina por producirse
una recesión, que afecta el empleo
y ahonda la crisis.

Aunque en la prensa internacio-
nal usualmente se habla de media-
dos de 2008 como el momento de
comienzo de la crisis, la realidad es
que desde un año antes era evidente
que los mercados financieros iban
a afrontar graves problemas. Fue
por esa fecha que salieron a la luz
pública con fuerza las informa-
ciones sobre las sofisticadas y ries-
gosas operaciones, mediante las
cuales EE.UU. habían convertido
en bonos y distribuido por todo el
mundo sus préstamos hipoteca-
rios incobrables. Lo que ellos mis'"
mos posteriormente han definido
con sus habituales abusos del idio-
ma como "activos tóxicos" no son

otra cosa, hablando en un lenguaje
lato, que el componente documen-
tario de un fraude institucional
masivo a escala mundial.

Al referirme a estas transaccio-
nes empleo la frase "fraude institu-
cional masivo" porque a diferencia
de un estafador que actúa por su
cuenta, en este caso fue el sistema
financiero de EE.UU. mediante sus
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instituciones -bancos, agencias
calificadoras, corredores de bolsa,
fondos de inversión, etc.- el que
logró captar en los mercados in-
ternacionales millones de millones
de dólares bajo el solemne manto
de las más novedosas y complejas
operaciones bancarias. De esta for-
ma, un gran número de ahorristas
en el mundo han visto esfumarse

1

los recursos que habían acumula-
do durante toda su vida, como

~ resultado de la inversión poco
transparente de sus ahorros en el
financiamiento de operaciones
hipotecarias de alto riesgo en
EE.UU., sin que realmente hayan
entendido en lo más mínimo qué
es lo que ha sucedido ni cómo fue
que perdieron su dinero.

No se puede subestimar el im-
pactode estamega-operaciónbancaria
internacional como causa inmediata
de la crisis, pues el monto total del
mercado de hipotecas en EE.UU.
ascendía a mediados de 2007 a 10.9
millones de millones de dólares,
aproximadamente tres veces el PIE
de América Latina.

A partir de la ralentización de la
economía estadounidense y del pro-
gresivo empeoramiento de los índi-
ces de recuperación de los présta-
mos hipotecarios en un mercado de
esta magnitud, se fue deteriorando
la situación de las principales in-
stituciones financieras de EE.UU.,
lo cual les impedía devolver los
recursos que habían obtenido de los
inversores internacionales para fon-
dear estos préstamos hipotecarios.
Se creaba así una situación que iba a
tener graves consecuencias.

Del primer sobresalto
al punto de no retorno

El primer sobresalto de gran in-
tensidad, tuvo lugar en agosto de
2007 cuando un banco francés sus-
pendió la devolución de sus fondos
a inversores que habían adquirido
instrumentos financieros que tenían
como activo subyacente los fallidos
préstamos hipotecarios de EE.UU.
Por las razones mencionadas, estos
instrumentos habían perdido una
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parte considerable de su valor y de-
bido a su compleja estructura de
valuación,elbanco francésno encon-
traba una fórmula adecuada de
calcular el valor remanente y adu-
ciendo esa razón, alegabaque se veía
imposibilitado de hacer los reem-
bolsos correspondientes a los inver-
sores.

Esta noticia tuvo un impacto
muy negativo en el compor-
tamiento de los mercados finan-
cieros, infundiendo temores e in-
certidumbre en el panorama
económico internacional. Se hizo
evidente una vez más que tal y
como Keynes había explicado al
tratar sobre la psicología de los
mercados "los hechos propios de
la situación presente entran des-
proporcionadamente en cierto
sentido, en la formación de nues-
tras expectativas a largo plazo,
siendo nuestra costumbre fijarnos
en la situación actual para proyec-
tarla al futuro".

El temor y la incertidumbre fue-
ron incrementándose gradualmen-
te. La palabra de orden era vender
y hay algo que es fácil comprender:
cuando todos quieren vender, re-
sulta muy dificil encontrar compra-
dores, lo cual tiene un efecto demo-
ledor en los precios. Para finales de
2008 las pérdidas en los principales
mercados de valores con respecto
a junio de 2008 ascendían aproxi-
madamente a 19 millones de millo-
nes de dólares.

Así fue que las bolsas siguieron
cayendo y la crisis profundizándo-
se, pero el punto de no retorno pue-
de, ubicarse con precisión el día 15
de septiembre de 2008 cuando el

\,l.
,. ~ ..

1,

NÚMERO 1, 2009



BCC

gobierno de los EE.UU. dejó que-
brar uno de los 5 grandes bancos
de inversión de ese país. El mensa-
je que se trasmitía tácitamente con
esa acción podía tener varias lectu-
ras, pero el resultado de todas era
igualmente desastroso: el sistema
financiero estaba herido de muerte
y el gobierno de EE.UU. no com-
prendía la gravedad de la situación;
o no tenía la voluntad de actuar; o
confiaba en que el propio mercado,
mediante un ajuste traumático,
podía regresar a su estado de equili-
brio. O tal vez estaban sucediendo
las tres cosas al mismo tiempo. El
colapso de los mercados de valores
y del sistema crediticio reflejaba una
situación de verdadero terror entre
los inversionistas. A partir de ese
momento el pesimismo fue ya
general.

De las finanzas a la economía
real

Los dos factores ya menciona-
dos, -la caída en los mercados de
valores y el incremento de la mo-
rosidad de los créditos-, comen-
zaron a tener un efecto desastroso

para la economía real al influir en
ambos casos negativamente en la
disponibilidad de financiamiento
para la producción y el consumo.

En el caso de los mercados de
valores, su brusca caída contribuía
a la contracción de la liquidez pues
es común que las acciones se com-
pren utilizando para ello el crédito
bancario y dando como garantía el
valor de la propia acción. Al caer éste
drásticamente, los prestatarios de-
bían utilizar liquidez propia para
cubrir la pérdida en el valor de las
acciones compradas, retirando del
mercado fondos que posiblemente
tuvieran invertidos en otros activos,
empujándolos así a la baja, al tener
que venderlos a cualquier precio
para conseguir los recursos líqui-
dos que le eran imprescindibles de
inmediato.

En cuanto a las crecientes tasas

de morosidad en los créditos hipo-
tecarios, esto obligaba a los bancos
a hacer grandes provisiones ante la

NÚMERO 1, 2009

eventualidad de un impago. Estas
provisiones deben hacerse en pri-
mera instancia contra las ganancias
del año y,de no ser éstas suficientes,
contra el capital. En ambos casos
disminuyen los recursos propios
del banco, que son los que se to-
man como base para determinar su
capacidad de otorgar créditos. Sim-
plificando mucho el tema, los ban-
cos pueden prestar aproximada-
mente 12 dólares por cada dólar de
capital. Esto quiere decir que por
cada millón de dólares de provi-
sionamiento para posibles pérdidas,
el banco tiene que reducir en 12
millones su oferta de crédito.

Además, con la creciente y sofis-
ticada globalización de los merca-
dos financieros, los bancos no sola-
mente obtienen fondos para pres-
tar provenientes de los depósitos
que reciben del público, sino que
emiten también instrumentos fi-
nancieros propios para colocarlos
en los mercados obteniendo así re-
cursos de los inversores. Estos ins-
trumentos pueden ser fundamen-
talmente acciones, o bonos con un
rendimiento fijo y una fecha de de-
volución preestablecida.

Al incrementarse la aversión al

riesgo, la mayor parte de los inver-
sores dejaron de adquirir esos ins-
trumentos bancarios, lo cual ha he-
cho que los bancos se vean precisa-
dos a incrementar sus reservas de

liquidez para hacer frente al ven-
cimiento de sus deudas, muchas de
las cuales ahora no pueden renovar.
Esto disminuye aún más el dinero
disponible para los préstamos que
se requieren a fin de mantener una
normal operación en la actividad
económica real.

En la segunda mitad de 2008, el
impacto de la crisis en la economía
real era evidente y preocupante. Ya
no se hablaba de colapso de bancos
y bajas de bolsa, se hablaba de algo
tan insólito como la posibilidad de
una quiebra de empresas que se
consideraban insumergibles, tales
como: Ford, General Motors o Ge-
neral Electric, entre otras muchas.
Para dar una idea de la magnitud del
problema, puede mencionarse que
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estas tres empresas en su conjunto
realizan ventas anuales superiores
a los 500,000 millones de dólares.
Sólo 17 países del mundo tienen un
PIE superior a esta cifra. Al dis-
minuir los niveles de actividad en
la economía real, cobra fuerza un
fenómeno muy temido: desem-
pleo.

Marx y el desempleo

El desempleo no preocupó siem-
pre a los economistas. Hasta el si-
glo XVIII, cuando la agricultura era
la principal fuente de empleo y los
salarios eran tan bajos que la dife-
rencia entre estar o no desocupado
era prácticamente imperceptible, el
tema no era objeto de investigación
y estudio sistemático.

En la primera mitad del siglo
XIX Robert Malthus y David Ricar-
do tuvieron distintos enfoques so-
bre la cuestión del equilibrio entre
oferta, demanda, niveles de deso-
cupación y salarios. Pero fue sólo
con el advenimiento de Carlos
Marx que el desempleo se comen-
zó a tratar con rigor científico. Fue
Marx quien acuñó y explicó concep-
tos tales como superpoblación
obrera y ejército industrial de reser-
va y demostró el carácter de estas
categorías como condición de vida
del régimen capitalista de produc-
ción. Keynes posteriormente trató
de explicar los orígenes del fenó-
meno y sus remedios, pero desde
un ángulo distinto al de Marx que
veía en las crisis y el desempleo un
rasgo inherente e inexorable del
capitalismo.

Con independencia de lo ante-
rior, no es difícil constatar que en
la época actual el tema del desem-
pleo tiene diferentes matices que
en el siglo XIX. Si tomáramos el
caso de la potencia hegemónica
mundial, EE.UU., tenemos que
sólo el 2% de la fuerza laboral se
emplea en la agricultura, el 20% en
la industria y el 78% en los servi-
cios, de manera que es muy posible
que los incrementos en la tasa de
desempleo afecte no solamente a
grandes masas de obreros, sino a la
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llamada aristocracia obrera y a la
clase media.

Ya a principios de 2009 los
EE.UU. alcanzaban una tasa de

desempleo del 8.1% que era la que
originalmente se había estimado
para finales de ese año, y la con-
fianza del consumidor se hundía,
cuestión esta verdaderamente trá-
gica para la economía de ese país
cuyo PIE por su destino se dedica
en un 89% al consumo público y
privado.

La creciente tasa de desempleo
en Estados U nidos resulta sin dudas
más ilustrativa para el ciudadano
común, que todos los artículos del
Wall Street Journal juntos. Recor-
dando inoportunamente a Reagan,se
podría repetir lo que él le dijo al
pueblo norteamericano para atacar
a Carter en otro momento de crisis

económica, durante la campaña elec-
toral del año 1988: "recesión es
cuando tu vecino pierde su empleo
y depresión es cuando tú pierdes el
tuyo".

Puestos en la actual tesitura, los
gobiernos de los países ricos anun-
cian casi diariamente nuevos planes
de rescate de la economía con igual
profusión, con que antes daban con-
ferencias y seminarios para enseñar
lo perfecto que era el capitalismo.
Nadie podría hacer un compendio
inteligible de todas las propuestas
de los distintos gobiernos. Trate-
mos al menos de entender qué ha
pasado en EE.UU. que es el país
causante, responsable y propagador
de esta crisis.

¿Soluciones presentes o
deudas e inflación futuras?

A partir del 10 de agosto de 2007
la Reserva Federal inyectó cifras
billonarias en los mercados finan-
cieros con el objetivo de estabilizar
el sistema. Hay que tener en cuen-
ta que estas inyecciones de fondos
generalmente se hacían a muy cor-
to plazo: casi siempre por muy po-
cos días, de manera que una infor-
mación que exprese sólo su cuantía
sirve para confundirnos o llevarnos
a conclusiones erróneas.
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Comoquiera que estas grandes
inyecciones de liquidez fueron
completamente estériles -pues
trataban un problema real de sol-
vencia como si fuera una falta tem-

poral de liquidez a corto plazo- el
gobierno de EE.UU. se vio impeli-
do a tomar nuevas medidas.

En enero de 2008 presentó un
plan de estímulo denominado "Plan
de Alivio de Crecimiento Econó-
mico", destinando 100,000 millones
para devoluciones de impuestos a
los particulares y 52,000 millones en
beneficios al sector corporativo,
para un total de 152,000 millones.

Este plan resultó a todas luces
insuficiente y ante la magnitud de
la crisis y con bastante retardo, en
octubre de 2008 el Congreso final-
mente aprobó, después de grandes
batallas y en plena campaña electo-
ral, un paquete de medidas por
700,000 millones de dólares de-
nominado "Ley de Estabilización
Económica de Urgencia" para la
compra de activos de "alto riesgo"
vinculados al crédito hipotecario, y
le otorgó al Gobierno, en un pri-
mer momento, acceso a la mitad de
los fondos.

Sorpresivamente, cuando se
comenzó la ejecución de los
primeros 350 000 millones corres-
pondientes al plan, el objetivo
cambió y siguiendo la receta del
gobierno británico que pareció en
su momento más exitosa, se desti-
naron fondos para comprar accio-
nes de bancos con problemas y dar
garantías a bancos y otras institu-
ciones financieras.

El acceso al segundo tramo del
plan, fue solicitado al Congreso, por
el Departamento del Tesoro ya con
el nuevo gobierno, el 10 de febrero
de 2009 para utilizarlo de la siguiente
manera:· 100 000 millones para la crea-

ción de un Fondo de Inversión
Público-Privado, que compra-
rá "activostóxicos"de los ban-

cos, financiado por el Gobier-
no e inversores privados.· 100000 millones para nuevas
inyecciones de capital a los
bancos que así lo requieran,
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que se gestionarán a través de
una nueva entidad, el "Fondo
de Estabilidad Financiero".

· 100 000 millones para la am-
pliación del programa con-
junto con la Reserva Federal
dirigido a la compra de deu-
da de las familias con el pro-
pósito de reactivar el merca-
do crediticio.· 50 000 millones para dismi-
nuir las ejecuciones hipote-
canas.

Paralelamente, la Reserva Fede-
ral presentó otro Plan de ayuda por
800,000 millones en noviembre de
2008 que en marzo de 2009 fue
modificado sustancialmente hasta
alcanzar la astronómica cifra de casi
2 millones de millones de dólares,
estructurándose de la siguiente ma-
nera:

· 1,45 millones de millones
para comprar deuda y valores
vinculados a hipotecas. De
ellos, 200 000 millones en
obligaciones directas de las
empresas auspiciadas por el
gobierno vinculadas a la vi-
vienda.· 300 000 millones para com-
prar bonos del Tesoro de lar-
go plazo en los próximos seis
meses.· 200 000 millones para la com-
pra de deudas vinculadas a
préstamos a estudiantes, cré-
ditos para la compra de ve-
hículos, tarjetas de crédito y
otros, en un esfuerzo para
reactivar el mercado crediti-
CIO.

El17 de febrero de 2009, el nue-
vo Presidente de EE.UU. presen-
taba otro plan por 787 000 millo-
nes de dólares, con el objetivo pro-
clamado de crear o salvar cerca de
4 millones de empleos y contribuir
a la recuperación de la economía.

El programa destinará el 64%
para inversiones y el 36% para re-
ducciones fiscales; con un período
de ejecución de dos años, pero es-
timándose que se utilice la mayor
parte de los fondos en 2009.
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Adicionalmente se ponía en vi-
gor un programa de ayuda al sector
inmobiliario por 75,000 millones,
anunciado por el Presidente el 18
de febrero de 2009, denominado
"Plan de Estabilidad y Asequibilidad
de la Vivienda", el cual tiene como
objetivo permitir que hasta nueve
millones de propietarios puedan
reestructurar o refinanciar sus hi-
potecas y evitar las ejecuciones de
sus préstamos y por consiguiente
las pérdidas de sus casas.

Además se incrementará de
200,000 millones a 400,000 millones
de dólares, la ayuda a las empresas
hipotecarias Fannie Mae y Freddie
Mac con el objetivo de "garantizar
la fortaleza y seguridad del merca-
do hipotecario". Ambas entidades
quedaron nacionalizadas desde oc-
tubre del pasado año en un intento
por evitar su bancarrota y susten-
tan más del 40% de los créditos a
las viviendas en EE.UU.

Al analizartodos estos planes, que
suman alrededor de 4 millones de
millones de dólares, hay que pensar
en términos de un edificio que arde
y de un cuerpo de bomberos que tra-
ta de apagar e! incendio. Para lograr
ese propósito se destruyen puertas y
muebles, se inundan de agua los pi-
sos y se hace cuanto se requiera para
sofocarel siniestro.El panorama pos-
terior al incendio es muy difícil de
predecir y no constituye la preocu-
pación esencial en ese dramático
momento. De igualmanera losplanes
del gobierno de EE.UU. para resol-
ver la crisis,pueden tener efectos fu-
turos muy destructivos en la eco-
nomía de esa nación y del mundo.
Al hacer este análisisdeben diferen-
ciarse las consecuenciasde las medi-
das de política monetaria de aquellas
que lo son de política fiscal.

En el primero de los casos
-medidas de política monetaria-
la Reserva Federal, utilizó inicial-
mente una de sus principales armas:
la reducción de las tasas de interés
hasta niveles cercanos a cero, para
desestimular el ahorro y fomentar
la inversión y el consumo. La
medida no dio los resultados espe-
rados y tuvo que acudir a una es-
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trategia de expansión de la base
monetaria lanzando dinero al mer-
cado por distintas vías, algunas de
ellas muy poco ortodoxas, como
por ejemplo: adquirir participa-
ciones directas importantes en los
bancos comerciales; comprar bonos
del tesoro que vencen a muy largo
plazo -algunos hasta el 2039-; e
incluso comprar letras y pagarés
directamente a las empresas. Para
esto, la Reserva Federal lo único que
tiene que hacer es imprimir bille-
tes o simplemente, mediante lo que
Milton Freedman denominó como
"la magia de la pluma del contable",
acreditar los fondos en las cuentas
del banco o de la empresa destina-
taria de los mismos o en la del De-
partamento del Tesoro, cuando se
trate de compra de deuda pública.
Estas organizaciones pueden girar
contra esos fondos libremente para
comprar bienes y servicios o hacer
cualquier otro pago. Como resulta-
do de esta estrategia se emiten
grandes sumas de dinero (se crea
dinero nuevo), se incrementa la ma-
sa monetaria en circulación, sin el
sustento de un aumento proporcio-
nal en la oferta de bienes y servi-
cios en una economía en recesión.

Surge así el riesgo de un período
posterior de inflación desmedida.

En el caso del Departamento del
Tesoro, que es el responsable de la
política fiscal, el tema es distinto
pues no puede "crear dinero" como
lo hace la Reserva Federal con sus
facultades de Banco Central. Para

estimular la economía, el Departa-
mento del Tesoro se ve precisado a
reducir ingresos del presupuesto
fiscal -fundamentalmente recor-
tando impuestos- e incrementar
los gastos del gobierno por diversas
vías, todo lo cual aumenta el déficit
del presupuesto que de 459,000
millones de dólares en 2008 se
espera ascienda a 1.8 millones de
millones en 2009. Como elemento
de comparación puede señalarse
que entre los criterios de conver-
gencia para crear la zona euro en los
años 90, se estipulaba que ningún
país debería tener un déficit presu-
puestario superior al 3% de su PIB.
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En el caso de los EE.UU. este dé-
ficit supera ya el 12% de su PIB,
cuatro veces la proporción que se
consideraba racional en Europa por
aquella época.

Para cubrir el déficit fiscal,el De-
partamento del Tesoro tiene que
captar más dinero del público o de la
propia Reserva Federal vendiendo
títulos de la deuda pública de EEUU
que tendrán que ser pagados en e!
futuro. Consecuentemente, todo
fondo que el Departamento de! Te-
soro obtenga e invierta hoy en sus
planes de salvamento,deberá ser de-
vuelto por las futuras generaciones
de norteamericanos a los acreedores

de la deuda pública de ese país que
ha crecido alrededor de un 60% en
los últimos cinco años y ya se acerca
a los 11 millones de millones de
dólares. El hecho de que e! presu-
puesto de la nación deba ser aproba-
do por el Congreso es precisamente
un elemento que hace que los planes
de salvamentodel Departamento del
Tesoro demoren mucho más tiem-
po en implementarse que las deci-
siones de la Reserva Federal que
opera con autonomía, de acuerdo con
las leyes de EE.UD.

Alguien con una visión racional
de todo lo acontecido, podría afir-
mar con razón que los gobiernos
se han concentrado sólo en la for-
ma de resolver los problemas a cor-
to plazo -con muy poco éxito hasta
el momento- tomando medidas
que sirven únicamente para tratar
de "restablecer un equilibrio pasa-
jero" pero no han ido a la raíz de
los problemas que causaron esta
cnS1S.

Las raíces del problema

Si se va a ir al fondo de las cau-

sas y se tiene la voluntad de tomar
medidas que eviten su repetición
habría que pensar en acciones de
mucho más alcance, como pudie-
ran ser:

· Regular la cartera de reservas
internacionales de los bancos
centrales para evitar que tengan más
de un 20% invertido en una misma
moneda, con el objetivo de limitar
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los riesgos, y para evitar la hege-
monía de una moneda en el siste-
ma monetario internacional. (So-
bre este tema ya China y Rusia han
hecho algunas propuestas iniciales
dirigidas a crear una nueva moneda
de reserva internacional que reem-
place al dólar).· Acuerdo monetario entre
Japón, Unión Europea y EE.UU. a
fin de reducir la actual incertidum-
bre en el funcionamiento de los
mercados cambiarios.· Suspender o reducir sustan-
cialmente los pagos de la deuda
externas para que los deudores
puedan invertir en proyectos de
desarrollo económico y social los
recursos que hoy dedican al servicio
de la deuda. Este puede ser un
factor dinamizador de la economía
mundial en un momento de
recesión en los países industria-
lizados.· Sustituir al Fondo Moneta-

rio Internacional y al Banco Mun-
dial por una nueva institución regu-
ladora de la economía internacio-
nal que rinda cuenta a la Asamblea
General de Naciones Unidas.· Acuerdo internacional sobre
las operaciones de los Fondos de
Resguardo e instituciones similares
para hacer su operación más
transparente y controlable.· Organizar un club mutua-
listaen el cual se coloquen una parte
importante de las reservas interna-
cionales de los bancos centrales y
utilizar las mismas para financiar el
desarrollo sin que pierdan su condi-
ción de respaldo financiero ante
cualquier desequilibrio temporal.
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· Impuesto sobre las transac-
ciones en los mercados de valores
para financiar programas de desa-
rrollo en el tercer mundo que esti-
mulen la economía internacional.· Incrementar sustancialmente

los créditos de los países industria-
lizados para financiar obras de in-
fraestructura en los países subdesa-
rrollados.· Emitir reglas contables inter-
nacionales de obligatorio cum-
plimiento para el registro de los
derivados financieros, a fin de posi-
bilitar una efectiva supervisión de
los mismos.· Establecer normas interna-
cionales que regulen los flujos de
capitales cuyo objetivo sean la in-
versión financiera para evitar los
riesgos asociados a los grandes mo-
vimientos de capitales para los paí-
ses subdesarrollados.

Éstas son sólo algunas medidas
que de existir una voluntad seria de
abordar el problema desde su raíz
podrían coadyuvar a buscar solu-
ciones reales.

Enfermedad que afea y
trastorna

Desafortunadamente los países
ricos, y en particular Estados Uni-
dos, intentan curar al enfermo
incrementando la dosis del supues-
to remedio, que ha sido más bien
una poción diabólica que lo ha
llevado al borde de la muerte. Se
habla nada menos que de reforzar
el papel del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) en la prevención
y manejo de las crisis financieras.
En otras palabras, consolidar el
actual orden internacional basado
en la hegemonía de EE.UU. con
su derecho al veto en el FMI, a fin
de afianzar su poderío.

Esto no será una tarea fácil debi-

do al fuerte deterioro de la imagen
del FMI, pues los condicionamien-
tos de esa organización para brindar
asistencia financiera fueron una de
las causas principales de la crisis, al
haber contribuido notablemente a
imponer el orden neoliberal funda-
mentalista que ha llevado a la
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economía mundial a su actual colap-
so.

Recién concluido este artículo
tuvo lugar la Cumbre del G-20 en
Londres. El análisis de sus resulta-
dos es algo que requiere aún más
tiempo.

No obstante, una primera lec-
tura del tema evidencia la fuerte

presión que EE.UU. y sus aliados
continúan ejerciendo para tratar de
revivir al FMI que hasta el momen-
to de esta Cumbre se encontraba
en una especie de terapia intensiva,
en la cual la ventilación artificial han
sido los programas de ayuda a los
fallidos países ex-socialistas de Eu-
ropa del Este, que no pueden ape-
lar a nadie más.

En cualquier caso, se van hacien-
do realidad las palabras del compa-
ñero Fidel en la mencionada inter-
vención de 2005 cuando decía
"Todavíael Fondo Monetario Inter-
nacional vivirá algún tiempo más,
no creo que mucho, y cuando digo
que no creo que mucho, es que no
creo que viva dos decenios más,
incluso, les digo, tengo dudas que
viva un decenio más porque las
cuentas no cuadran".

Un sofocante domingo de vera-
no de 1884 Martí parecía adivinar
estos peligros y nos advertía desde
el mismo Nueva York "en este
pueblo revuelto, suntuoso y enor-
me, la vida no es más que la con-
quista de la fortuna: ésta es la
enfermedad de su grandeza. La lle-
va sobre el hígado: se le ha entrado
por todas las entrañas: lo está
trastornando, afeando y deforman-
do todo. Los que imiten a este pue-
blo grandioso, cuiden de no caer en
ella".

Después de 125 años esa enfer-
medad sigue trastornándolo y
afeándolo todo, pero es cada día más
evidente que el sistema que la pro-
paga resulta insostenible a pesar del
poderío con que Estados Unidos se
empeña en imponerlo.

-- -
* Ministro Presidente del Banco

Central de Cuba
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j brio monetariosocialista

en el segmento
delapoblaciónglobal

El término circulación moneta-
ria se refiere al movimiento del di-
nero del comprador al vendedor en
el proceso de intercambio mercan-
til, y constituye una de las manifes-
taciones fundamentales del papel
que desempeñará el dinero en un
entorno económico determinado.

El funcionamiento del dinero
como medio de circulación expre-
sa el continuo desarrollo de la eco-
nomía mercantil y la complejización
de los nexos de producción entre
los productores de mercancías. En
el intercambio mercantil simple, la
venta de una mercancía suponía la
compra inmediata de otra; sin em-
bargo, en el proceso de circulación
mercantil la venta de una mercan-
cía por un productor no condiciona
que este compre simultáneamente
otra mercancía.

La circulación mercantil y la mo-
netaria son dos aspectos interde-
pendientes del proceso de com-
praventa de las mercancías. Por otra
parte, es precisamente la circulación
monetaria la que le confiere al in-
tercambio de mercancías forma de
circulación mercantil; y por otra, la
propia circulación de las mercancías
determina la circulación monetaria
y el carácter de las funciones del
dinero.

La circulación monetaria consti-

tuye en gran medida el espejo, en
el cual se reflejan los procesos de
fondo que operan en la economía.
La desorganización del sistema
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monetario evidencia que no anda
bien la economía. Por otra parte, el
estado del sistema monetario no es

un reflejo pasivo de la situación en
la economía, sino que, a su vez, in-
fluye sobre esta, contribuyendo a
su desarrollo, o por el contrario,
agudizando sus contradicciones.

Bajo el socialismo la circulación
mercantil adquiere rasgos específicos,
al no constituir únicamente una for-
ma de intercambio mercantil, sino
servir como instrumento para la dis-
tribución con arreglo al trabajo.

La utilización de las relaciones

monetario-mercantiles bajo el so-
cialismo es una necesidad objetiva,
pero estas deben adquirir un con-
tenido socialista, si realmente el
propósito es contribuir a la repro-
ducción de este sistema económico.

La superación de la competen-
cia irracional y egoísta, de la espon-
taneidad y la anarquía de la produc-
ción, así como la aplicación con-
secuente de los principios de la
planificación, brindan la posibilidad
de eliminar las consecuencias nega-
tivas de la actuación de las leyes de
la producción mercantil, abriéndose
nuevas posibilidades para trabajar
en función de lograr la estabilidad
y el gradual fortalecimiento del
poder adquisitivo del salario, y su
consolidación como elemento fun-
damental en la distribución socia-
lista.

En un escenario como este, las
relaciones monetario-mercantiles y
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las leyes de la producción mercan-
til ya no actuarían como una fuerza
ciega dominante. De conjunto y a
partir de su adecuada interrelación
con las leyes específicas del socia-
lismo, pueden ser utilizadas como
un instrumento al servicio del de-
sarrollo económico.

En el socialismo la circulación
monetaria también abarca las diver-
sas esferas de la economía nacional;
sin embargo, aunque en el conjun-
to de la economía aparece como un
proceso único y, por tanto, con ras-
gos comunes, no es homogénea del
todo, distinguiéndose por una se-
rie de particularidades, según la es-
fera que se analice.

Desde una perspectiva general,
pueden definirse dos circuitos den-
tro de la circulación monetaria so-
cialista; el primero, vinculado a la
transferencia de los productos del
sector de la producción a la esfera
del consumo personal, que trans-
curre por medio de la circulación
de mercancías entre las empresas e
instituciones estatales, cooperativas
y productores privados, por una
parte, y la población, por la otra, por
medio del dinero en efectivo fun-
damentalmente, y que se conoce
como circulación mercantil mino-
rista.

El segundo, asociado a la circu-
lación mercantil mayorista, se re-
fiere al intercambio de mercancías
entre las propias empresas e insti-
tuciones estatales, incluyendo las
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cooperativas y a los productores
independientes, donde el medio de
pago más utilizado es el dinero ban-
cano.

Nuevo contenido de
la circulación mercantil y
monetaria en el socialismo

El objetivo de este análisis es
aportar algunos elementos que per-
mitan comprender el alcance de la
Ley de Circulación Monetaria en el
ámbito de la circulación mercantil
minorista socialista.

En primer lugar, es importante
precisar por qué en el socialismo la
circulación mercantil y monetaria es
portadora de un nuevo contenido,
que adiciona a su función clásica de
intercambio -asociada fundamen-
talmente a dos de las funciones del
dinero: medio de pago y medio de
circulación- la función distributiva
con arreglo al trabajo, y le incorpo-
ra al dinero en el socialismo esta
nueva función.

Para comprender lo anterior, es
conveniente simplificar la realidad
económica socialista, suponiendo
que el comercio estatal es el único
componente del comercio minoris-
ta y que la única fuente proveedora
de ingresos a la población es tam-
bién el Estado. En esas condiciones,
el dinero realiza una sola rotación;
al pagar a la población el salario, las
pensiones, jubilaciones y otros con-
ceptos, el Estado pone en circu-
lación determinada cantidad de di-
nero que, al ser gastado en la red
de comercio minorista estatal, re-
torna a este.

En un escenario como el descri-
to anteriormente, el dinero se
mueve constantemente en forma
circular, regresando de manera per-
manente a su punto de partida y
pasa continuamente de la esfera de
la circulación a la esfera de la dis-
tribución, y viceversa. El movi-
miento del dinero y de las mercan-
cías responde totalmente o de for-
ma mayoritaria a la distribución con
arreglo al trabajo.

En este contexto, la circulación
monetaria se ve privada de aquellas
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propiedades asociadasa su forma de
intercambio, y las funciones clási-
cas del dinero perderían en buena
medida su sentido. Ambas cues-
tiones alcanzan su máxima ex-

presión dentro de las condiciones
que distinguen la producción mer-
cantil clásica, donde el dinero se
incorpora a la circulación desde nu-
merosos puntos y en su movimien-
to se aleja constantemente de ellos.

Sin embargo, incluso en un
escenario donde prevalezca el su-
puesto realizado, el dinero posee
rasgos inherentes a la circulación
monetaria, dado que no es nomi-
nativo ni valedero para una sola vez.
El dinero puede gastarse por cual-
quier miembro de la sociedad en
cualquier momento y en cualquiera
de las tiendas del Estado, o puede
ser ahorrado o acumulado. En otras

palabras, se trata de una circulación
monetaria real, aunque un tanto
singular.

En la práctica, al no ser absolu-
to el predominio del Estado en la
circulación mercantil minorista, la
circulación monetaria bajo el socia-
lismo se caracteriza también por el
tránsito del dinero de una esfera del
comercio a otras, por ejemplo, de
los mercados conocidos como for-
males a los mercados agropecua-
rios, cuyos vendedores son produc-
tores estatales, cooperativas o pri-
vados, e incluso, a la esfera de la
circulación informal y viceversa, lo
que acentúa los rasgos y propieda-
des inherentes a la circulación mo-
netaria clásica.En este caso, el dine-
ro comienza a actuar como instru-
mento de intercambio mercantil.

Asimismo, en la economía real
socialista, el dinero realiza varias
rotaciones, alejándose del punto de
partida, hasta que no sea gastado en
las tiendas estatales y, por consi-
guiente, regrese al Estado. La rapi-
dez con que esto ocurra depende
del peso de la participación y la efec-
tividad del comercio estatal dentro
del comercio minorista. Mientras
que el Estado mantenga una parti-
cipación mayoritaria en el comer-
cio minorista, una parte fundamen-
tal del dinero en circulación que-
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dará incluida en la dinámica del mo-
vimiento circular descrito, siendo
marginal la parte de la masa mone-
taria que permanece rotando den-
tro de la población sin regresar a su
punto de partida.

Este carácter circular del movi-
miento del dinero constituye una
especificidad de la circulación mo-
netaria, condicionada por la propia
naturaleza de la economía socialis-
ta, que propicia la inserción del nue-
vo contenido de la circulación mo-
netaria-mercantil, aspecto de vital
importancia para garantizar el cum-
plimiento de la Ley de Distribución
socialista.

Cuando por acontecimientos ex-
traordinarios o deficienciasen el pro-
ceso de planificaciónel comercio mi-
norista estatal pierde su dinamismo
y deja dejugar el papel que le corres-
ponde, se afecta la distribución con
arreglo al trabajo, ya sea porque el
salario no puede realizarse en la es-
fera de la distribución por la escasez
de bienesy servicios,y/o debido a que
se redistribuye dentro de la propia
población, propiciándose la concen-
tración de los ahorros monetarios en
aquellosagenteseconómicosque par-
ticipan como productores privados
en los mercados.

La Ley de Circulación
Monetaria en el socialismo

Como el resto de los procesos
económicos que operan en el so-
cialismo, tanto la circulación mone-
taria como la mercantil deben estar
regidas por las leyes específicas de
este sistema productivo y, a su vez,
bajo la influencia objetiva de las
leyes de la producción mercantil.
Por consiguiente, la circulación
monetaria en el socialismo debe
subordinarse de manera inevitable
a la Ley de la cantidad de dinero
necesaria para la circulación, descu-
bierta por Marx.

La misma reconoce que la circu-
lación de mercancías determina la
circulación de dinero, ya que en el
dinero que funciona como medio
de circulación se hacen realidad los
precios de las mercancías y, por
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tanto, la cantidad de dinero indis-
pensable para la circulación de-
pende, ante todo, de la suma de los
precios de las mercancías. Adicio-
nalmente, hay que tener en cuenta
que cada signo monetario puede
pasar varias veces de unas manos a
otras durante un período concreto,
cumpliendo varios ciclos de circu-
lación. Mientras más rápido circula
el dinero, tanto menos se le necesita
para cubrir las demandas de la circu-
lación.

Lo anterior permite establecer
que la cantidad de dinero necesario
para asegurar la circulación equiva-
le a la suma de los precios de las
mercancías, dividida por la ve-
locidad del ciclo de rotación de una
unidad del signo monetario. Por
tanto, la cantidad de dinero nece-
saria depende de tres factores, rela-
ción que puede reflejarse mediante
la siguiente expresión:

MP
CDN-- (1)

R
Donde CDN es la cantidad de

dinero necesaria para la circulación,
M es la cantidad de mercancías, P
son los precios de estas mercancías
y R es la velocidad de circulación o
rotación del dinero, es decir, la su-
matoria total de los precios de las
mercancías divididas por la veloci-
dad de circulación del dinero.

Sin embargo, el desarrollo de las
relaciones crediticias impone la
necesidad de una mayor especifi-
cación en el alcancede esta ley,trans-
formándose la expresión (1) de la
siguiente manera:

CDN =MP. e, + A8g . lbgR (2)
R

La cantidad de dinero en circu-
lación será igual a la suma de los
precios de las mercancías que han
de venderse (MP), menos la suma
de las mercancías vendidas a crédi-

to (Cr), más los pagos (Pag), cuyos
plazos se vencen en el período,
amortizaciones, menos la suma de
los pagos efectuados por mecanis-
mos de compensación.

El funcionamiento de esta ley
en las condiciones del socialismo,
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no dista mucho de lo formulado
en las expresiones (1) y (2); sin
embargo, no resulta ocioso reali-
zar algunas precisiones, fundamen-
tadas esencialmente en aquellas
particularidades que distinguen
tanto a la circulación monetaria-
mercantil, como al funcionamiento
del sistema financiero en el socia-
lismo. Entre otras las más impor-
tantes son:· De los bienes y servicios in-

cluidos en el Producto Inter-
no Bruto, no todos tienen
como destino final su inter-
cambio como mercancías en
el mercado minorista, moti-
vo por el cual no sirven como
respaldo mercantil de la li-
quidez en manos de la po-
blación y en consecuencia, no
deben formar parte del nu-
merador de las expresiones
(1) y (2). Tal argumento ex-
plica los inconvenientes que
pueden surgir al evaluar el
equilibrio monetario en el
segmento de la población, por
medio de indicadores que
reflejen la relación entre la
liquidez en manos de la po-
blación y el Producto Inter-
no Bruto.· N o son solo los medios de

producción los que no se
cambian por el dinero en
poder de la población, sino
también una parte considera-
ble de los bienes de consumo.
De estos últimos, una parte
importante se distribuye a
través de los fondos sociales
de consumo, y otra, que aun-
que llega a la esfera de la cir-
culación y se realiza en for-
ma de mercancía, es adquiri-
da por organismos y entida-
des.· Del valor total de las mercan-

cías destinadas para la venta a
la población, debe descontar-
se el valor de aquellas que se
venden a crédito.· Teniendo en cuenta que, por
lo general, en el socialismo la
deuda por el crédito al con-
sumo es descontada por el

II

Estado directamente del sala-
rio, en el numerador de la
fórmula, a la suma de los pre-
cios de las mercancías desti-
nadas a vender, se le deben
añadir las amortizaciones re-
alizadas bajo este mecanismo.
Es decir, a las ventas reali-
zadas en efectivo se les podría
sumar las amortizaciones del
período y, con ello, confor-
mar el valor de las ventas
minoristas en efectivo, que
expresarían la capacidad real
del Estado de extraer dinero.· A partir del mecanismo uti-
lizado, como regla general,
para cobrar las deudas de la
población por el crédito al
consumo el término referi-
do a los pagos de las mercan-
cías vendidas a créditos, cuyo
plazo de pago llega a su ven-
cimiento, utilizado en la fór-
mula ampliada de esta ley, no
tiene relevancia en el socia-
lismo.· Tampoco se deben incluir con
signo negativo en el numera-
dor de la fórmula la suma de
pagos que se cancelan mutua-
mente, ya que semejantes
operaciones no son una prác-
tica en la circulación mercan-
til minorista socialista.· La parte del salario de los
obreros y empleados desti-
nada a pagar los impuestos no
se incorpora a la circulación,
mientras la misma sea des-
contada directamente del sa-
lario.

Las condiciones económicas que
sustentan el socialismo, dan la posi-
bilidad de que la Ley de la cantidad
de dinero necesaria para la circula-
ción se exprese de una manera rela-
tivamente más simple y pueda ser
regulada con mayor efectividad.
Bajo el capitalismo, el dinero se in-
corpora a la circulación desde diver-
sos puntos, reflejando las necesida-
des de un intercambio mercantil,
que no es más que la manifestación
de las relaciones entre productores
aislados.
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En el socialismo el dinero que
llega a la circulación monetaria, en
buena medida, proviene casi exclu-
sivamente de la distribución con

arreglo al trabajo. Como quiera que
la puesta en circulación del dinero
en su masa fundamental la realiza

el Estado socialista, y q~e la gran
parte de las mercancías y servicios
que se venden en el mercado es
suministrada también por el Esta-
do, por primera vez surge no solo
la necesidad objetiva, sino también
la posibilidad de confrontar ambos
aspecto y mantener el equilibrio
entre ellos. De esta forma, los pro-
cesos de la circulación monetaria y
mercantil no solamente pueden ser
controlados, como sucede en el
mejor de los casos bajo el capitalis-. .
mo, SinOque se conjuga un grupo
de factores, que dan la posibilidad
de dirigirlos consciente y planifica-
damente por las autoridades econó-
micas y monetarias del país.

El equilibrio monetario

La regulación consciente y plani-
ficada de la acción de esta ley en el
socialismo tiene como punto de
partida la relación existente entre
esta y los ingresos monetarios de
la población. El propio contenido
de la ley muestra que los ingresos
monetarios de la población no es-
tán reflejados en el numerador y
tampoco en el denominador de las
expresiones (1) y (2), sino en su
resultado, lo que significa que los
ingresos monetarios de la población
(1) deben ser igual a la suma de di-
nero necesaria para la circulación:

1 =CDN (3)

Esta expresión evidencia la exis-
tencia de una relación directa entre
los ingresos monetarios de la po-
blación y la Ley de la cantidad de
dinero necesaria para la circulación.
Si los ingresos monetarios de la
población superan la cantidad de
dinero que se necesita para la circu-
lación de las mercancías y servicios,
una parte del dinero no estará res-
paldada por mercancías, surgiendo
inevitablemente procesos inflacio-
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narios que propician el restable-
cimiento de la igualdad de la ex-
presión (1), y/o período donde se
agudiza la escasez relativa de bienes
y servicios.Y por el contrario, si los
ingresos monetarios de la población
son menores que la suma de los
precios de las mercancías y servi-
cios ofertados, es inevitable la acu-
mulación de mercancías no vendi-
das. En otras palabras, la Ley de la
cantidad de dinero necesaria para la
circulación expresa una proporción
necesaria y muy importante: el
equilibrio entre los ingresos y los
egresos de la población.

Por tal motivo, resulta indis-
pensable realizar una adecuada
cuantificación de los ingresos mo-
netarios de la población, lo que
obliga a considerar los siguientes
factores:· En la práctica los ingresos

monetarios de la población no
están conformados únicamen-
te por los ingresos provenien-
tes del Estado (salarios, pen-
siones, pagos a privados, etc.);
pueden existir otras fuentes
externas como, por ejemplo,
las remesas monetarias prove-
nientes del exterior o pagosre-
cibidos por nacionales como
compensación de servicios
prestados a visitantes o resi-
dentes extranjeros, las cuales
deben ser consideradas como

parte de la demanda solvente
de la población.· Al mismo tiempo, no todos
los ingresos monetarios de la
población se incorporan a la
circulación. Una parte de
ellos puede ser descontada
por el Estado, en forma de
impuestos y/o amortizaciones
vinculadas a deudas por el
crédito al consumo otorgado
en períodos anteriores.· No siempre toda la masa de
dinero que conforma los in-
gresos monetarios de la po-
blación se gasta de manera in-
mediata en la adquisición de
bienes y servicios,ya que una
parte puede pasar a conformar
el ahorro de la población.

BCC

Tradicionalmente, la teoría mo-
netaria socialista ha argumentado
que para el mantenimiento de la
estabilidad de los precios y del equi-
librio monetario tiene gran impor-
tancia el monopolio monetario ejer-
cido por el Estado, basado en la
imposibilidad de que las monedas
extranjeras influyan en la cantidad
de dinero en la circulación mone-

taria minorista, lo que se garanti-
zaba a través de la no convertibi-
lidad interna de los signos mone-
tarios nacionales.

La práctica ha demostrado que
pueden darse situaciones, donde el
control del Estado no sea absoluto
en cuanto a la emisión monetaria;
ejemplo de ello son aquellos casos
donde los signos monetarios na-
cionales sean convertibles interna-
mente y la tenencia de divisas esté
legalizada. En tales situaciones, la
esencia del equilibrio monetario,
implícita en la Ley de la cantidad
necesaria de dinero no se altera o
contradice.

En estos escenarios lassituaciones
son cualitativamente diferentes, en
dependencia de si está o no permiti-
da la circulación de alguna moneda
extranjera. El manejo del equilibrio
monetario interno resulta más sen-
cillo en los casos en que, aunque
exista convertibilidad interna y libre
tenencia de divisas, solo se permita
la circulación de medios de pagos
nacionales. En cualquier circunstan-
cia, se requiere establecer los meca-
nismos para garantizar el respaldo
en mercancías a estos ingresos, con
el propósito de mantener el equi-
librio global entre los ingresos y
egresos de la población.

Precisamente, el mantenimien-
to consciente y constante de la
igualdad entre la cantidad de dinero
puesta en circulación y el volumen
de mercancías y servicios que se
venden a lapoblación es lo que cons-
tituye la utilización planificada de la
mencionada ley bajo el socialismo.

Retos

Por supuesto, no se debe sim-
plificar el mecanismo de utilización
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planificada de la Ley de la cantidad
de dinero necesaria para la circu-
lación; el mantenimiento de las
proporciones necesarias entre la
masa de dinero y la masa de mer-
cancías en circulación tropieza con
determinadas dificultades.

El Estado pone en circulación el
papel moneda y establece su curso
forzoso dentro de los límites na-

cionales; sin embargo, el valor efec-
tivo o real del dinero no depende
del poder estatal, sino de las pro-
porciones mencionadas que, de no
cumplirse, afectan los precios de las
mercancías y, con ello, el poder
adquisitivo del salario.

En las condiciones socialistas el

proceso de formación de los ingre-
sos monetarios de la población, el
cual determina la cantidad funda-

mental de dinero que se incorpora
a la circulación, tiene lugar en la es-
fera de la distribución, mientras que
el gasto de dichos ingresos se
efectúa en la esfera de la circulación.

De ahí que los ingresos y los gastos
de la población se subordinen a dis-
tintas leyes.

La distribución y el intercambio
están estrechamente interrelaciona-

dos, pero conservan relativa inde-
pendencia uno del otro: La prime-
ra se subordina a la Ley de la dis-
tribución conforme al trabajo, y el
segundo, a la Ley de Circulación
Monetaria. Es en su unidad como

se complementan y, al mismo tiem-
po, se limita una a la otra. La direc-
ción de sus acciones no siempre
coincide. Con frecuencia, una me-
dida necesaria y condicionada por
la Ley de Circulación Monetaria no
puede ser llevada a cabo porque
contradice las exigencias de la Ley
de la distribución con arreglo al tra-
bajo, y viceversa. En el caso que
surja exceso de dinero en la circu-
lación, la Ley de Circulación Mone-
taria exige reducido o elevar los
precios, pero tanto una como otra
alternativa afectan el funcionamien-

to de la Ley con arreglo al trabajo.
Una interpretación estrecha de

la Ley de Circulación Monetaria en
el socialismo llevaría a pensar que
su utilización planificada se reduci-
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ría fundamentalmente a observar y
garantizar una adecuada proporción
entre los ingresos y gastos de la
población. Un análisis más profun-
do pone al descubierto que el pro-
blema de mantener la igualdad en-
tre todos los ingresos y los egresos
de la población rebasa con mucho
el marco de la circulación mercan-

til. Más bien, evidenciaría que el
mencionado problema, más que
una causa, es una consecuenCia o re-
sultado, en el cual se reflejan, des-
de una perspectiva cualitativa y
cuantitativa, aquellos matices que
distinguen a los procesos de fondo
del desarrollo planificado de la
economía en su conjunto. Es decir,
la relativa independencia de la for-
mación de los ingresos monetarios
con respecto a la circulación, im-
pone la necesidad de que, al plani-
ficar la economía nacional, se
coordinen minuciosamente todos

los factores que influyen en la corre-
lación de los ingresos y egresos de
la población. Entre estos factores,
pueden mencionarse los que si-
guen:· La relación entre la elevación

de la productividad del trabajo
y el crecimiento del salario.
Para que la cantidad de dine-
ro que se entregue en función
de la distribución conforme al

trabajo no supere lo que se
necesita para realizar los bienes
materiales destinados al con-

sumo personal, es necesario el
crecimiento prioritario de la
productividad del trabajo con
relación al aumento del sala-
no.

· La proporción entre la pro-
ducción de bienes y servicios
que por diferentes motivos
no se comercializan en la red

minorista, y la producción de
artículos destinados a su co-
mercialización en la mencio-

nada red. En el primer grupo
se encuentran los medios de

producción y otros bienes y
servicios que, por su naturale-
za o situaciones específicas,
no se le venden a la población
-se distribuyen a través de
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los fondos sociales de consu-
mos-, o se comercializan en
la red mayorista interempre-
sarial. El problema radica en
que todos los trabajadores re-
ciben un salario y sin embar-
go, no todos participan di-
rectamente en la creación de

bienes y servicios que real-
mente se enfrentan en el

mercado con los ingresos de
la población.· Los mecanismos redistribu-

tivos de las divisas captadas
por el Estado a partir de los
ingresos en moneda extran-
jera de la población pueden
ponderar inadecuadamente
las exigencias impuestas por
el equilibrio monetario inter-
no; es decir, que no se des-
tinen los montos adecuados

para estimular la oferta de
bienes y servicios en las re-
des minoristas, que respalden
el incremento de la cantidad

de dinero en poder de la po-
blación, propiciada por los
mencionados ingresos en
moneda extranjera.

Estos factores fundamentan lo
mencionado anteriormente en

cuanto a que el aumento de los in-
gresos monetarios, provenientes de
la distribución con arreglo al traba-
jo y otras fuentes, adquiera relativa
independencia con respecto al cre-
cimiento de la oferta de bienes y
servicios. Estas realidades eviden-

cian la necesidad de enfocar la plani-
ficación como la acción encaminada

a mantener de manera consciente y
estratégica las proporciones econó-. .
micas necesanas.

Tales circunstancias explican la
importancia atribuida en la econo-
mía socialista al debate teórico y
práctico vinculado a la determina-
ción de proporciones científica-
mente fundamentadas entre los sec-

tores 1 y 11de la producción social,
así como de la industria y la agri-
cultura. Como premisa esencial, las
proporciones establecidas para el
desarrollo de estos sectores deben

asegurar que el crecimiento de la
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producción de estos bienes y ser-
vicios sea el suficiente para cubrir
los aumentos de salarios en todas
las ramas de la economía nacional.

De manera similar, hay que te-
ner presente la trascendencia teóri-
ca y práctica para estos análisis de
las decisiones redistributivas vincu-
ladas a lo destinado para la acumu-
lación y el consumo, así como a
aquellas que determinan la corre-
lación entre los fondos sociales de
consumo y las necesidades que se
satisfacen a través de los ingresos
monetarios de la población. Nin-
guna de ellas puede obviar las
necesidades objetivas del equilibrio
monetario interno.

Varias son las situaciones que
pueden propiciar, incluso en condi-
ciones económicas normales, la
violación de la proporcionalidad
entre la cantidad de dinero y las
necesidades de la circulación mer-
cantil. Por lo general, sus causas
están relacionadas con errores sub-

jetivos en la planificación, con la
imposición del voluntarismo
político ante la racionalidad eco-
nómica y con los desfases exis-
tentes entre el cumplimiento de
los planes productivos y lo previs-
to en el plan de circulación mone-
taria, entre otras. En todos los ca-
sos, sus consecuencias encuentran
reflejo en el incremento de los
precios en aquellos mercados ape-
gados a mecanismos de formación
de precios basados en la oferta y la
demanda, o la escasez de bienes y
servicios en aquellos mercados
cuyos precios son regulados.

Otra fuente generadora de dese-
quilibrio está asociada con la ocu-
rrencia de situaciones extraordina-

rias, que por su naturaleza son im-
predecibles. Las mismas deben ser
manejadas coyuntural mente, siem-
pre con el propósito de atenuadas
y eliminadas en el mediano y largo
plazos de acuerdo con las condi-
ciones objetivas. En ningún caso las
desproporciones provocadas por
estas situaciones deben ser ignora-
das,y mucho menos acumuladas in-
necesariamente.
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Vías, métodos y herramientas
de trabajo para gestionar y
planificar el equilibrio
monetario

En términos generales, pueden
mencionarse varias vías y métodos
para el restablecimiento gradual de
la proporción adecuada entre los
ingresos monetarios de la población
y la masa de mercancías y servicios
destinada al comercio minorista:

1. Incrementar el nivel de la
oferta mediante la ampliación de
la producción y/o las importaciones
de artículos para el consumo.

2. Modificar las proporciones
redistributivas entre el consumo
realizado a través de los fondos so-
ciales y el realizado por la vía de los
ingresos monetarios de la población.

3. Estimular el ahorro de la

población con la intención de pos-
poner el consumo, lo que equivale
a reducir la cuantía de los ingresos
de la población destinados al con-
sumo efectivo.

4. Elevar los precios minoris-
tas de algunos bienes y servicios.

5. Congelamiento de los sala-
rios por períodos determinados.

6. Reducir la cuantía y el nivel
de los ingresos monetarios de
diferentes sectores sociales por la
vía impositiva.

La planificación y gestión de la
Ley de la cantidad de dinero nece-
saria para la circulación a partir del
cumplimiento de su condición
esencial, la igualdad entre los ingre-
sos y los gastos de la población, exi-
gen disponer de un adecuado ins-
trumental conformado por méto-
dos cuantitativos que integren ade-
cuadamente los modelos estadísti-
co-econométricos, que explican la
generación de los datos, y los pro-
cedimientos de extracción de seña-
les, los cuales permiten obtener, a
partir de las correspondientes se-
ries temporales de las distintas va-
riables económicas, la información
sustantiva para el proceso de análi-
sis y toma de decisiones.

BCC

Lo anteriormente expuesto debe
estar fundamentado en un conjunto
amplio de información que, además
de distinguirse por su calidad, debe
sobresalir por su prontitud y opor-
tunidad. En este sentido, y volvien-
do a las partes integrantes de la fór-
mula que expresa la menciona ley, es
necesario que la información dis-
ponible permita precisar con exacti-
tud, por una parte, la cantidad de di-
nero que realmente determinará la
demanda solvente efectiva; y por la
otra, la verdadera disponibilidad de
mercancías para ser intercambiadas
por el dinero en manos de la po-
blación. Esto explica la importancia
del sistema estadístico, conocido co-
mo indicadores de circulación mone-

taria de la población, captado a partir
de los modelos 108-517 en nuestro

sistema bancario, y que son la fuente
primaria para la elaboración del ba-
lance de ingresos y gastos de la po-
blación, que desglosa por conceptos
los motivos que explican las fuentes
de cada uno de estos flujos. Al res-
pecto, es conveniente que el trabajo
no se limite a la captación de esta in-
formación y su análisis estadístico,
sino que debe ser la base de datos
fundamental y el punto de partida
para efectuar los análisis de coyuntu-
ra y construir diferentes escenarios a
través de proyecciones.

Todo lo anterior permite afirmar
que en el socialismo el instrumento
fundamental -aunque no el único-
para lograr el equilibrio monetario
interno es la posibilidad de realizar de
manera coordinada entre varios

organismos o dependencias guberna-
mentales la planificación monetaria,
entendida como el proceso de armo-
nización de las trayectorias de las dife-
rentes fuentes de ingresos de la pobla-
ción y la capacidad del Estado de ofertar
bienes y servicios en la red de comer-
cio minorista.

Desde esta perspectiva, puede
entenderse la importancia y signifi-
cado estratégico que tiene para la
construcción del socialismo el for-

talecimiento y el desarrollo de la
red de comercio minorista estatal.

* Director de Política Monetaria del Banco Central de Cuba
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delrégimencambiario
y la Gran Depresión
EDUARDO HERNÁNDEZ ROQUE*

La mejor opción entre los posi-
bles regímenes cambiarios que pue-
den seleccionarse ha sido siempre
un dilema para los hacedores de
política. El tema condujo a un ma-
yor debate a partir del momento en
que se intensificó el comercio in-
ternacional y los llamados "países
centro" -potencias capitalistas más
desarrolladas- buscaban arreglos
de tipo de cambio que respondie-
ran a sus intereses expansionistas.

En la segunda mitad del siglo
XIX muchas de las economías occi-
dentales habían adoptado el patrón
oro. Aparecía un nuevo marco ins-
titucional, con nuevos actores (ban-
cos centrales), nuevas formas de
política monetaria (administración
de la oferta monetaria) y nuevas
preocupaciones (protección de las
reservas de los bancos centrales),
características que diferenciarían a
este esquema monetario-cambia-
rio de cualquier sistema anterior
(Knafo, 2005).

Hasta 1850 sólo Gran Bretaña y
Portugal habían adoptado el patrón
oro. A partir de ese año, una gran
parte de las economías europeas y
Estados Unidos emigraron al nue-
vo régimen monetario que hoy se
conoce como Patrón Oro Clásico.
Este esquema se deshizo durante
la Primera Guerra Mundial, pero
una vez finalizados los conflictos
bélicos, reaparecieron los defen-
sores de esta doctrina.
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El análisis de la elección del régi-
men cambiario en el período en-
tre-guerras, incluida las decisiones
tomadas antes y después de la Gran
Depresión, marcaron profundas
huellas en el pensamiento econó-
mico moderno. Las soluciones que
se han adoptado para salir de la ac-
tual crisis económica que sacude al
mundo son, en una buena medida,
consecuencia de las vivencias de
este período.

Muchos de los economistas mo-
dernos consideran que las causas de
la presente crisis deben encontrarse
en la propia estructura del sistema
económico internacional imperante.
No es intención de este trabajo dis-
cutir sobre el tema; sólo se pretende
aportar algunos elementos que, de
alguna forma, explican el sentido de
las discusionesactualesen torno a las
decisionesde política económica que
deben tomarse en este período.

Regreso al Patrón Oro

De 1924a 1928una gran cantidad
de países retornó al Patrón Oro,
pero, tal y como se acordara en la
Conferencia de Génova de 1922, la
convertibilidad no sería total, así
que el sistema operaría como un
Patrón Cambios Oro, ya que el pre-
ciado metal solo se utilizaría para
las liquidaciones internacionales y
para regular el cambio. Se desmo-
netizaba el oro en su uso como mo-

nedas nacionales; las transacciones
físicas se efectuaban con lingotes.

Lavuelta del Reino U nido al siste-
ma de anclaje al oro ocurrió en abril
de 1925,con una paridad similar a la
existente antes de la guerra. Una
condición fundamental para su retor-
no era la deflacióride los precios con
respecto a los de Estados U nidos, lo
que originó un desempleo considera-
ble. No obstante, Londres compren-
día que mientras más demorara su
entrada, más probable sería que las
reservas de los países recientemente
incorporados irían a ser depositadas
en Nueva York (Bordo,Edelstein&
Rockojf;1999).

En 1929 cuarenta y seis naciones
eran parte del sistema. China per-
manecía en el Patrón Plata, mien-
tras que Rusia, Turquía, Portugal y
España mantenían tipos de cambio
flotantes (ídem).

Sin embargo, el Patrón Cambios
Oro apenas duró seis años: En sep-
tiembre de 1931 el Reino Unido
suspendió la convertibilidad de las
libras esterlinas en oro. Cerca de
treinta países abandonaron el Patrón
Oro entre 1929 y 1933. A partir de
diciembre de 1931 Estados U nidos

enfrentó importantes salidas de oro
en defensa de su precio, que iban
dirigidas fundamentalmente a Fran-
cia, y en abril de 1933 decide aban-
donar este sistema cambiario, como
parte de un paquete de medidas di-
rigidas a aumentar los precios do-
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mésticos (Brown, 1949). El prolon-
gado hundimiento de los precios de
las materias primas, durante la déca-
da de 1920, y los inicios de la crisis
de 1929 forzaron a Argentina, Uru-
guay y Brasil a abandonar tempra-
namente el sistema (García Ruiz,
1992).

Con el nuevo sistema se había
roto la estrecha relación que existía,
en el período en que estuvo es-
tablecido el Patrón Oro Clásico,
entre los movimientos de capital y
el comercio exterior, mientras que
el oro tomaba cada vez más la figu-
ra de un producto básico (commodi-
ty) en el comercio internacional. El
aspecto que más identificó a este
esquema y que lo diferenciaba del
antiguo, consistía en la renuencia de
los países a permitir que el equi-
librio interno estuviera subordina-
do al equilibrio externo (Brown,
1949).

El fracaso de este intento de
restablecer un sistema similar al
imperante antes de 1914 estuvo
dado porque no se repitió la com-
binación de condiciones que permi-
tieron su éxito anteriormente. En-
tre los factores que hicieron posible
que funcionara el Patrón Oro Clási-
co, se pueden destacar los si-
guientes:

1. Una moneda internacional

predominante, la libra esterlina.
2. La posición económica y

financiera del Reino U nido era tal,
que hacía posible el manejo efecti-
vo del sistema central de comercio
internacional en Londres.

3. La mayoría de las econo-
mías habían hallado atractivo el
sistema, o fueron coaccionadas a
ello, porque les permitiría mante-
ner un tipo de cambio estable con
la libra esterlina.

4. La inversión internacional
garantizaba financiamiento sufi-
ciente y expansiones económicas sin
precedentes (ídem).

La Primera Guerra Mundial
había creado desequilibrios estruc-
turales en la economía mundial: La

posición económica del Reino Uni-
do se había debilitado considerable-
mente, debido a la importante pér-
dida de sus inversiones en el exte-
rior, mientras que experimentaba
una gran reducción de la competi-
tividad industrial que mostrara an-
taño (ídem).

Por otro lado, la necesaria coo-
peración política, que se planteara
la Conferencia de Génova, cuya
meta principal era restaurar los
equilibrios interno y externo per-
didos, no se logró. N o había un
mecanismo para reconciliar los ob-
jetivos de las autoridades moneta-
rias nacionales, ni para prevenir que
los bancos centrales se pudiesen
involucrar en lo que fue caracte-
rizado como una carrera competi-
tiva por el oro (Eichengreen, 1984).

Colapso del Patrón Cambios
Oro y Gran Depresión

Fue precisamente la debilidad
económica del Reino Unido el ga-
tillo que provocó la estampida,
aunque no su única causa. Los dese-
quilibrios cambiarios de las econo-
mías se acentuaron al no querer
seguir las "reglasdel juego" que im-
ponía el Patrón Oro. El anuncio del
Reino U nido de no soportar la tasa
de cambio que se había impuesto,
un tanto sobreevaluada para man-
tener su papel activo en las transac-
ciones internacionales, era inevita-
ble y ocurriría tarde o temprano.

La serie de sucesos que carac-
terizaron el colapso del Patrón
Cambios Oro podría asociarse e,
incluso, considerarse como una de
las principales causas del estanca-
miento económico mundial que se
avecinaba: la Gran Depresión. Sin
embargo, sobre el tema no hay to-
tal consenso.

Friedman y Schwartz (Friedman
y Schwartz, 1963) consideran que
las decisiones de la Reserva Federal,
aún inmadura como institución1,

fueron incorrectas en el período
entreguerras. Durante el primer
quinquenio de 1920 las altas tasas

I La Reserva Federal fue establecida en 1913 (Wikipedia: http://www.wikipedia.com/)
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de interés norteamericanas hicieron

posible que este país acumulara cer-
ca del 40% de las reservas de oro
del mundo, lo que debe haber inci-
dido en la recesión que se diera
entre 1920 y 1921, y en la escasez
del metal que se produjera después.

En 1929 se observaron las pri-
meras señales de una nueva recesión
en Estados U nidos; sin embargo,
la Reserva Federal mantuvo los ti-

pos de interés altos, solo con una
pequeña reducción que duró desde
mayo de 1930 hasta septiembre de
1931 (García Ruiz, 1992). En ese
período muchos países acentuaron
la reducción de divisas extranjeras
dentro de sus reservas internacio-
nales, lo que se tradujo en impor-
tantes salidas de oro de Estados

Unidos, especialmente luego de
que el Reino Unido declarara la in-
convertibilidad de su moneda y se
impusieran controles de cambio en
Europa. Entonces la Reserva Fede-
ral decidió elevar las tasas de in-
terés nuevamente, con el objetivo
de impedir las salidas masivas del
metal, con lo que la política mone-
taria adoptada fue restrictiva, en un
momento en que la economía
necesitaba lo contrario.

Temin, por su parte (Temin,
1976) sostiene que las razones de-
ben hallarse en el sector real: El in-
greso y la producción cayeron en-
tre 1929y 1930 por motivos no mo-
netarios. En la investigación en-
cuentra que no hay evidencia de que
el dinero jugara un papel activo en
1930y principios de 1931,y que fue
la importante caída en el consumo
lo que condujo a una reducción de
la demanda de dinero; la oferta mo-
netaria nominal se ajustó a esta me-
nor demanda.

La crisis de deuda externa que
se generara a finales de la década del
20 y persistiera en los primeros
años de la década del 30 también se
considera como causa importante
de la recesión. Durante la guerra y
en los años que siguieron, Estados
U nidos incrementó notablemente
sus préstamos al exterior, los que
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se materializaban a través de bonos

emitidos en dólares. Entre 1919 y
1930 la cifra superó los 10,000 mi-
llones de dólares (Eichengreen,
1989)2.Se argumenta que los reque-
rimientos para recibir préstamos
no fueron muy rigurosos en los
años 20, lo que se evidenció a fina-
les de esta década e inicios de la si-
guiente.

La mayoría de los países de
América Latina no podría sostener
el cumplimiento de los servicios de
la deuda, en un período en que se
prolongaba el hundimiento de los
precios de las materias primas y los
alimentos.

El 1ro de enero de 1931 Bolivia
anunció la suspensión de su deuda
exterior. En ese año le seguirían
Perú, Chile, Costa Rica, Brasil y
Colombia. En 1932 El Salvador y
U ruguay se añadirían a la lista de
morosos y en 1933,Panamá y Cuba.
Las negociaciones sobre un monto
de deuda cercano a los 4 mil millo-
nes de dólares se hicieron difíciles
y solo cuando se incrementó la de-
manda de materias primas y ali-
mentos, debido a la Segunda Gue-
rra Mundial, los países latinoameri-
canos pudieron atender los pagos
con cierta normalidad (García Ruiz,
1992).

A la lista se incorporarían otros
países como Alemania, Bulgaria y
China. El sistema financiero nortea-

mericano había colapsadoy la Reser-
va Federal no fue capaz de actuar
como prestamista de última instan-
cia, lo que si no fue causa de la cri-
sis, muy seguramente la profundizó
(Bordo, Edelstein & Rockoff, 1999).

En un esfuerzo por alcanzar un
acuerdo internacional en materia de
políticas de estabilización, se reali-
zó la Conferencia de Londres en
1933, lacual resultó un fracaso.Lue-
go de la misma, se hicieron tres
pronunciamientos oficiales que
confirmaban la quiebra del sistema
cambiario internacional existente,
erigiéndose tres bloques funda-
mentales. Por una parte, Estados
Unidos declaraba que no se desvia-

ría de su política de incremento de
precios, en un intento por alcanzar
la estabilización de la moneda. Poco
después, Francia, Holanda, Italia,
Bélgica, Suiza y Polonia declararon
su determinación de aferrarse al
sistema de Patrón Oro. Por otro
lado, el Reino U nido reclamaba la
importancia de la estabilidad inter-
imperial de los tipos de cambios
(Brown, 1949).

Ese mismo año, tras el paquete
de medidas implementado por
Roosevelt para activar la economía
norteamericana, el dólar se depre-
ció en alrededor de un 70% con res-
pecto al franco francés. Como con-
secuencia, Cuba, Panamá, Guate-
mala y las Filipinas, que se encon-
traban en el bloque del dólar, aban-
donaron también el Patrón Oro. La

mayoría de los países latinoameri-
canos devaluaron sus monedas, con
el fin de mantener su competitivi-
dad en el mercado estadounidense.

Más de doce países permitieron
que sus monedas se depreciaran
como lo hizo la libra esterlina, en-
tre ellos, Escandinavia y Europa
oriental. El dólar estuvo flotando
hasta enero de 1934, fecha en que
se estabilizó a $35 la onza, equiva-
lente a una devaluación del 69.3%
(Gráfico 1). Las únicas monedas que
permanecieron libremente con-
vertibles fueron aquellas de los
países pertenecientes al bloque del
oro, encabezado por Francia.
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A mediados de la década del 30, el
sistema monetario internacional era

un híbrido de diferentes regímenes.
El Reino Unido estaba en una flota-

ción administrada por la Cuenta de
Igualamientos de Cambio (EEA, por
sus siglas en inglés -Exchange Equali-
zation Account). Estados Unidos,
aunque anclaba el dólar al oro, per-
mitía la convertibilidad solo a países
comprometidos con el Patrón Oro.
Francia, con su moneda firmemente
atada al oro, estaba obligada a com-
prar y vender dicho metal sin ningún
límite, al precio establecido, a pesar
de la profunda depresión que sufría
el país (Eichengreen, 1984).

La devaluación que presentara
Bélgica en 1935 fue una importante
señal de la sobreevaluación del fran-

co, y la confianza que se tenía en esta
moneda fue minada aún más por los
acontecimientos políticos externos
e internos que se avecinaron, inclu-
yendo la invasión de Italia a Etiopía
y el estallido de la Guerra Civil Es-
pañola. Dentro del país comenzó a
darse una serie de huelgas cuyo pro-
pósito era presionar al nuevo go-
bierno a que implementara las me-
didas que prometiera durante el
período de elecciones. Esta inesta-
bilidad aceleró las salidas de capital,
a lo que inicialmente el banco res-
pondió elevando la tasa de descuen-
to (tres veces la tasa del Banco de
Inglaterra). Ya se hacía inminente la
necesidad de devaluar.

50
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2Alrededor de 131,189 millones a los precios actuales (cálculo realizado tomando en cuenta la inflación acumulada desde 1930 hasta 2008). National
Bureau of Labor, US, http://www.bls.gov/data/inflation_calculator.htm).
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Sin embargo, el Banco de Francia
temía que se creara una espiral de
depreciaciones competitivas en el
resto de los países, luego de su
decisión,por lo que en 1936elgobier-
no de este país realizóvariaspropues-
tas al Reino Unido y EstadosUnidos,
con el objetivode llegara un acuerdo,
en el que se estableciera que no
comenzaría una guerra de devalua-
ciones. Su intención era regresar al
Patrón Oro, pero los americanos y
británicos no estaban de acuerdo con
la ideade volvera anclarsus monedas
a este metal (ídem).

El franco no se pudo sostener
por más tiempo y, finalmente, se
devaluó cerca de un 25%. No obs-
tante, la insistencia de Francia de
alcanzar un acuerdo tripartito cul-
minó con el Actade Acuerdo de Oro
(ColdAgreementAct) de octubre de
1936. De esta manera, se mantenían
los tres bloques monetarios ante-
riores, aunque ahora todas las mo-
nedas flotarían administradamente.
Con el nuevo acuerdo, el dólar
comenzó a emerger como el vínculo
entre el oro y el resto de las mone-
das: Por un lado, se fijó el precio del
metal a $35 la onza y,por el otro, las
tasas de cambio respecto al dólar se
ajustabanal inicio de cadadía (ídem).
Se había logrado por primera vez,
desde la Conferencia de Génova en
1922, la cooperación política pro-
puesta en ese entonces, que buscaba
alcanzar los equilibrios internos y
externos y evitar la competencia de
tipos de cambio.

En los años siguientes,hasta 1939,
el tipo de cambio dólar/libra esterli-
na se mantuvo relativamente estable,
pero el franco, en cambio, se vio
envuelto en variasdevaluacionessig-
nificativasa partir de la segunda mi-
tad de 1937.El Gráfico 2 muestra la
evolución de dicha moneda en el
período entre guerras.

Luego de la Segunda Guerra
Mundial se buscaron nuevos me-

canismos que permitieran una
mayor estabilidad en términos
cambiarios. Ninguno de ellos ha
mostrado ser más eficiente que
los experimentados en etapas pre-
vias, por lo que la discusión ac-
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tual se basa en el contexto ma-

croeconómico y el marco institu-
cional que impera en cada país. El
tema se mantiene abierto y es res-

ponsabilidad de los hacedores de
política económica encontrar alter-
nativas que no repitan los erro-
res del pasado.

GRÁAco 2: EVOLUaÓN DELFRANCOFRANCÉS
RESPECTOAl DÓLAR(1918-1939)
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Fuente: http://www.nber.org/databases/macrohistory/data/14/m14004a.db
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,ocimientosa sucursales

y trabajadoresdestacados

Trabajadores que cumplieron
entre 50 y 60 años de labor
ininterrumpida en el año 2008

50 AÑos
Ramón Palenzuela Rodríguez
del Banco Central de Cuba.
Cuadro destacado del BCC.
Director Regional.

55 AÑos
Sergio Orizondo Montoso
del BICSA.

Sucursales que obtuvieron
diplomas de Servicio
Distinguido en el
enfrentamiento al fraude,
la corrupción y el delito

Por BANDEC
1. Sucursal 3801,

Ciénaga de Zapata, Matanzas.
2. Sucursal 4451,

Ranchuelo, Villa Clara.

3. Sucursal 4611,
Rodas, Cienfuegos.

4. Sucursal 5241,
Sancti Spíritus.

5. Sucursal 5821,

Guáimaro, Camagüey.
6. Sucursal 6821,

Báguano, Holguín.
7. Sucursal 8991,

Cayo Largo del Sur.

Por el BPA
8. Sucursal 6982,

Cacocúm, Holguín.
9. Sucursal 8962,

La Fe, Isla de la juventud.
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Trabajadores a los que se les entregó diplomas de Servicio
Distinguido en el enfrentamiento al fraude, la corrupción
y el delito

Por BANDEC

1. alga Lidia López Carvajal,
cajera bancaria,
Sucursal 1621,
San Juan y Martínez,
Pinar del Río.

2. Mayra Díaz León,
directora,
Sucursal 3801,
Ciénaga de Zapata,
Matanzas.

3. YosleidysGarda Guevara,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 3801,
Ciénaga de Zapata.

4. YoandyMorenoImeno,
auditor permanente,
Sucursal 4451,
Ranchuelo, Villa Clara.

5. Juan María Vázquez
Rodríguez,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 4451,
Ranchuelo, Villa Clara.

6. Gisela Ulsallojiménez,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 4611,
Rodas, Cienfuegos.

7. María Consuelojiménez
Alvarado,
supervisora bancaria,
Sucursal 5341,
Chambas, Ciego de Ávila.

8. Ariel Andoba Reina,
director,
Sucursal 6201,
Florida, Camagüey.

(
I

9. YoenglysPérez Vivar,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 6301,
Puerto Padre.
Las Tunas

10. Alfredo Dimas Gil Méndez,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 7041,
U rbano N oris.

Holguín
11. Gerardo T/enturaCuba,

director,
Sucursal 6921,

Holguín.

Por CADECA
1. Lissette Fernández de Bulnes

Otero,
cajera bancaria,
Dirección Provincial
de Ciudad de La Habana,
Dirección Territorial
de Plaza de la Revolución.

Por el BPA
2. Fernando Acosta Rosales,

cajero bancario,
Sucursal 8162,

Distrito José Marti,
Santiago de Cuba.

3. Adelina Castellanos Medero,

cajera bancaria,
Sucursal 8112,
Los Reinaldos,

Santiago de Cuba.
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1; homenaje
delosbancarios

al Titán deBronce

Como fruto de un profundo sen-
timiento patriótico, que es necesa-
rio trasladar a las futuras generacio-
nes de bancarios y sus familiares, las
direcciones provinciales del Banco
Popular de Ahorro y del Banco de
Crédito y Comercio de la provincia
La Habana convocaron a los hijos de
sus trabajadores a participar en un
concurso sobre la caída en combate
del Lugarteniente General del Ejér-
cito Libertador Antonio Maceo, cuya
premiación tuvo lugar en San Pedro,
sitio donde cayerael legendario Titán
de Bronce.

El objetivo de esta invitación fue
promover el estudio de nuestra his-
toria patria en los niños y jóvenes,
justo cuando se cumplían 112años de
la muerte de quien fuera no solo un
destacado militar en las guerras por
alcanzar la independencia de España,
sino también un hombre de avanza-
do pensamiento, capazde avizorarlos
peligros que provenían de los Esta-
dos Unidos.

El concurso, convocado bajo el
nombre "Antonio Maceo, Hombre
Universal", permitió la participación
de niños hasta el 12 grado, que com-
pitieron en artes plásticas e investi-
gación histórica.

En la modalidad de dibujo, en el
primer nivel (de ho a 4to grado), se
otorgó el premio a la obra de Lianet
LizzyMorales Trujillo, de 8 años, de
la Sucursal 1881 de BANDEC en
Bejucal;y menciones a Indira C. Car-
tazaVillarreal,de 6 años, de la Sucur-
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sal 2162 del BPA en La Salud, y a
Frank E. Pérez Palenzuela,de 9 años,
de la Sucursal2101 de BANDEC en
Güines. En el segundo nivel (de Sto
a 6to grado),el premio fue para Rose-
lín LópezPérez, de 12 años, de la Su-
cursal1941 de BANDEC en Jaruco.
En tanto, recibió una mención Daila
Cruz Jaular, de 10 años, de la Sucur-
sal 1872del BPA en Bejucal.

En modelaje con plastilina, pri-
mer nivel, obtuvo el premio Michel
Correa Suárez, de 10 años, de la Su-
cursal 1912 del BPA en San José de
las Lajas.En el segundo nivel el pre-
mio fue para Bernardo ValdésPérez,
de 12 años, de la Sucursal 1741 de
BANDEC en Mariel.

En investigación histórica, pri-
mer nivel (de 7mo a 9no grado), el
premio recayó en el trabajo de Cris-
tian Torres Castro, de 12 años, de la
Sucursal 1741 de BANDEC en Ma-
riel. Fueron otorgadas tres mencio-
nes: a Antonio J. Santibáñez Rodrí-
guez, de 13 años, de la Sucursal2272
del BPA en Artemisa; a Carlos Ló-
pez Martín, de 13 años, de la Sucur-
sal 1732 del BPA en Mariel, y a
Arianne Guerra Prieto, de 13 años,
de la Sucursal del BPA en Guanajay.

En el segundo nivel,de lOmo a 12
grado, se alzó con el premio el joven
Yendri Rodríguez Díaz, de 17 años,
de la Sucursal2181 de BANDEC en
Quivicán. Fueron otorgadas dos
menciones: a Natalie Rodríguez Ro-
dríguez, de 16 años, de la Sucursal
1842 de BPA en San Antonio de los
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Baños, y a Aneysi Ceballos Cofiño,
de17 años, de la Sucursal 2281 de
BANDEC en Artemisa.

La idea de este concurso surgió
durante un recorrido realizado por
el ministro presidente del Banco
Central de Cuba, Francisco Soberón
Valdés,y la directora de BANDEC
en provincia La Habana, Gloria
María Rojas Hernández, quienes se
proponían visitar la sucursal de
Quivicán. Se detuvieron al pasar por
El Cacahual, lugar donde reposan los
restos de Maceo y su ayudante Pan-
chito Gómez Toro. Allí el ministro
presidente conversó con ellos acer-
ca de los sucesos históricos que ese
conjunto monumentario perpetúa y
sugirió hacer la convocatoria, idea
que fuera acogida de inmediato con
mucho calor y regocijo por ambas
direcciones provinciales.
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.
Clones

del Banco Central de Cuba
2008

ANTONIO DE LASOTA MAzÓN*

Gaceta
RES.No. Fecha Oficial Materia

BANCO POPULAR DE AHORRO

204 13-05 Se autoriza el traspaso de 18 sucursales (medios básicos) del BPAa los Consejos
de la Administración Municipales.

BANCO CENTRAL DE CUBA

225 28-0 Ord.33 Informar a los Registros Oficiales sobre el domicilio legal del BCC.
6 30-05-08 Cuba 402 esq Lamparilla. Habana Vieja.

COBROS Y PAGOS

245

Normas bancarias para los Cobros y Pagos.
Deroga las Resoluciones:
56 (7 de agosto de 2000)
64 (19 de octubre de 2000)

17-09 Ext.35 42 (5 de abril de 2001)
26-09-08 74 (4 de septiembre de 2001)

1 (21 de enero de 2002)
65 (2 de diciembre de 2002)
69 (1 de agosto de 2003)
37 (14 de abril de 2008)

CONTROLDECAMBIO

37 14-04

Se autoriza a las personas jurídicas obligadas a cumplir la Resolución 92 (de 29 de
diciembrede 2004) a librarcheques nominativospor un monto de hasta 10.000
pesos convertibles (CUC)y en consecuencia modificar Resolución 64 (de 19 de
octubre de 2000). Los bancos certificarán cheques nominativos o librarán cheques
de gerencia por más de 10.000 CUCen divisas solo las operaciones que cuentan con
la aprobación del CAD.según regulaciones cambiarias vigentes.
(Derogada la Resolución 24/08)
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Gaceta
RES.No. Fecha Oficial

233

204

225

245

37

233

31-07

13-05

28-06

17-09

14-04

31-07

Ord.33
30-05-08

Ext. 35
26-09-08

Materia

CONTROL DE CAMBIO

Modifica los Apartados Segundo y Séptimo de la Resolución 92/04 y el segundo
párrafo del numeral 2, del Apartado Primero de la Resolución 49/07 en los siguientes
aspectos:
1.- El CAD autorizará solamente las transacciones en divisas incluidas en el Plan de la

Economía, cuyo importe exceda el millón de pesos convertibles.
2.-Las transacciones inferiores al límite anterior serán aprobadas por los Jefes de los
OACE y se informarán al CAD después de cerrada la operación.
3.- Las transacciones denominadas en pesos convertibles entre entidades cubanas no
requerirán autorización previa del CAD.

BANCO POPULAR DE AHORRO

Se autoriza el traspaso de 18 sucursales (medios básicos) del BPAa los consejos de la
Administración Municipales.

BANCO CENTRAL DE CUBA

Informar a los Registros Oificlaes sobre el domicilio legal del BCC.
Cuba 402 esq Lamparilla, Habana Vieja.

COBROS Y PAGOS

Normas bancarias para los Cobros y Pagos.
Deroga las Resoluciones:
56 (7 de agosto de 2000)
64 (19 de octubre de 2000)
42 (5 de abril de 2001)
74 (4 de septiembre de 2001)
1 (21 de enero de 2002)
65 (2 de diciembre de 2002)
69 (1 de agosto de 2003)
37 (14 de abril de 2008)

CONTROL DE CAMBIO

Se autoriza a las personas jurídicas obligadas a cumplir la Resolución 92 (de 29 de
diciembre de 2004) a librar cheques nominativos por un monto de hasta 10.000
pesos convertibles (CUC) y en consecuencia modificar Resolución 64 (de 19 de
octubre de 2000). Los bancos certificarán cheques nominativos o librarán cheques
de gerencia por más de 10.000 CUC en divisas solo las operaciones que cuentan con
la aprobación del CAD según regulaciones cambiarias vigentes. (Derogada la
Resolución 24/08)

Modifica los Apartados Segundo y Séptimo de la Resolución 92/04 y el segundo
párrafo del numeral 2, del Apartado Primero de la Resolución 49/07 en los siguientes
aspectos:
1.- El CAD autorizará solamente las transacciones en divisas incluidas en el Plan de la

Economía, cuyo importe exceda el millón de pesos convertibles.
2.-Las transacciones inferiores al límite anterior serán aprobadas los Jefes de los
OACEy se informarán al CAD después de cerrada la operación.
3.- Las transacciones denominadas en pesos convertibles entre entidades cubanas no
requerirán autorización previa del CAD.

--
* Experto bancario
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,¡lizanresultados
dela laborbancaria

en2008

Un análisiscrítico de la labor de-
sarrollada por el sistema bancario
durante el año 2008 demostró que,
aunque se ha trabajado mucho, es
necesario continuar reforzando as-
pectos tales como la lucha contra el
delito, la calidad de la atención a los
clientes y resolver los problemas con
mayor agilidad, sobre todo cuando
se prevé que 2009 será un año par-
ticularmente tenso en el terreno
financiero, debido al inevitable im-
pacto que tiene sobre Cuba la crisis
económica global.

Durante el balance anual, en el
que tradicionalmente toman parte
los presidentes de los bancos e ins-
tituciones financieras no bancarias
y directores provinciales, el minis-
tro presidente del Banco Central de
Cuba, Francisco Soberón Valdés,
explicó que aun cuando el sistema
bancario y financiero nacional ha ido
ganando credibilidad ante otros
bancos e instituciones financieras
internacionales, la actual crisis hace
que los acreedores aumenten su
desconfianza en sentido general, y
actúen de forma defensiva. En me-
dio de esas circunstancias, será una
gran tarea continuar trabajando para
captar los recursos financieros fres-
cos que nuestra economía necesita
para llevar adelante los planes de
desarrollo sociales y económicos.

Otro de los temas abordados fue
el enfrentamiento al delito, acerca

NÚMERO 1,2009

MARÍA ISABEL MORALES CORDOVA *

del cual el titular de la banca expresó
que siempre será poco cuanto se haga
en función de prevenir la comisión
de hechos delictivos, y llamó a los
dirigentes a mantenerse atentos a la
disciplina y disposición del perso-
nal, porque antes de que lleguen a
detectarse irregularidades, con im-
plicaciones de tipo legal, es común
apreciar pequeñas variaciones en el
comportamiento de las personas
como, por ejemplo, abandono de
obligaciones y resistencia a acatar
medidas disciplinarias.

Jorge Barrera, vicepresidente
primero del BCC, hizo un re-
sumen del comportamiento de la
labor bancaria en 2008 y explicó
que, aunque decreció ligeramente
la cantidad de oficinas por los cam-
bios en CADECA S.A., el número
de cajas se elevó un 3,3%. También
creció la cifra de computadoras ins-
taladas en el sistema (13,7%) y de
cajeros en operaciones (9,1%), así
como el volumen de transacciones
en ellos y su efectividad, las cuentas
corrientes (2,85%) y los depósitos

-- - - -
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Como en años anteriores, du-
rante el debate se prestó una gran
atención a la lucha contra el delito,
tema que motivó varias interven-
ciones del ministro presidente del
Banco Central de Cuba, así como
de Mercedes López, superinten-
dente de dicha entidad, quien co-
mentó las medidas que se han veni-
do adoptando para prevenir la co-
misión de ilegalidades y detectadas
en el menor plazo posible. Explicó
que existen ya 463 especialistas de-
signados como oficiales de cum-
plimiento, que tienen la misión
específica de velar por que se cum-
plan todas las indicaciones que

tentes. Por otra parte, es necesario
trabajar más en la formación de los
valores de los trabajadores banca-
riOS.

Calixto López Romeo, director
regional de Supervisión Bancaria,
que atiende la región oriental, co-
mentó que entre las dificultades
observadas en algunas oficinas
durante las visitas, están el desco-
nocimiento de la estrategia, poca
profundidad en los análisis de los
comités de prevención y control
(sobre todo en el aspecto de Conozca
a su cliente), y que no se ha estabili-
zado la presencia del oficial de
cumplimiento con personal experi-

(6,5%). El efectivo manipulado re-
presentó un 26% más que el de
2007.

Ya se han emitido casi 1,4 millo-
nes de tarjetas de banda magnética,
informó.

Asimismo, valoró la atención a las
quejasde la poblaciónsobre la calidad
en el servicio, en particular, por
demoras en trámites y operaciones,
por informaciones incompletas,y en
un 18% relacionadascon los créditos
sociales otorgados.

El balanceabarcóel trabajocon los
cuadros, así como la labor de for-
mación desarrollada por el Centro
Nacional de SuperaciónBancaria,que
incluyó más de 100 acciones presen-
ciales para 1909 participantes, una
Maestría en Finanzasy un Diploma-
do en Banca Comercial, con 17 y 26
graduados, respectivamente.

Acerca de la Supervisión Banca-
ria destacó la elaboración y aplica-
ción de la Estrategia de Prevención
y Enfrentamiento del Delito, la
realización de supervisiones in situ
a 20 entidades financieras y 88 a dis-
tancia. En tanto, los directores
regionales inspeccionaron 662 ofi-
cinas y tuvo lugar el IV Taller Na-
cional de Enfrentamiento al Deli-
to.

Entre los asuntos abordados en

la exposición de Barrera, también
figuraron la situación de la política
monetaria y el estado de los finan-
ciamientos externos.
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coadyuvan a evitar los delitos.
Además, destacó el papel de las au-
ditorías internas y el esfuerzo que
vienen realizando los directores

regionales.
Mercedes afirmó que la estrate-

gia trazada por el Banco Central de
Cuba tiene cuatro objetivos básicos:
prevenir el delito, detectado, en-
frentado y recuperar las pérdidas.
En su opinión, el sistema cuenta
con las fuerzas y la energía nece-
sarias para acometer esta tarea, y es
preciso poner énfasis ahora en la
disciplina interna de las sucursales,
pues el incumplimiento de los pro-
cedimientos bancarios y de las
acciones de control indicadas son las

que originan los problemas exis-
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mentado. A propósito, recomendó
insistir en la capacitacióny en el tra-
bajo para inculcar un verdadero sen-
tido de pertenencia.

Acerca de qué se ha venido ha-
ciendo para combatir el delito en
CADECA S.A., se informó que se
han estrechado las relaciones con la
Fiscalía, con el Ministerio de Tra-
bajo y Seguridad Social y el Sindi-
cato de la Administración Pública,
con el fin de fortalecer las medidas

de prevención y sancionar severa-
mente a quienes infrinjan la Ley.
También se ha estudiado una serie
de aspectos que deben tenerse en
cuenta, como mejorar las condi-
ciones de trabajo y la selección del
personal, fortalecer las estructuras
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de dirección en la capital y modifi-
car los estilos de trabajo de los su-
pervisores, entre otras.

Bárbara Águila, funcionaria del
Departamento Económico del Co-
mité Central del
PCC, invitada a la
presidencia del
balance, comentó
que este delicado
asunto debe preo-
cupar a todos, en
particular, porque
se aprecIa que per-
sisten las causas y
condiciones de los
delitos, aun .cuan-
do. son, mayor-
mente, de índole
subjetiva. Expresó
que falla el control
y que los diri-
gentes son lentos
en darse cuenta de
las nuevas acciones

que se necesitan,
por lo que llamó a visitar más las
sucursales y a trabajar con menos
formalidad, mayor agilidad y a lle-
var los asuntos hasta su resolución
final, sin pretender adoptar posi-
ciones paternalistas y mucho menos
burocráticas.

El tema de la informatizacióntam-
bién despertó gran interés de los asis-
tentes a la reunión de balance, por
cuanto está presente prácticamente
en toda la labor bancaria. Se debatió
sobre los sistemas automatizados en
uso, su eficaciay puntos débiles, so-
bre los centros de gestión contable y
el trabajo que se ha venido haciendo
para que las transacciones más im-
portantes puedan realizarse en mo-
mentos en que fallen las líneasde co-
municación, y puedan registrarsecon
posterioridad.

Alberto Quiñones, director de la
Empresa de Servicios Automatiza-
dos para el Banco Central (SIBANC)
explicó, asimismo, que se están ela-
borando planes de contingencia que
permitan al sistema bancario man-
tener su vitalidad, incluso, en caso
de emergencias o catástrofes, te-
niendo en cuenta que ya es relativa-
mente alto el número de tarjetas de
banda magnética en poder de la po-

blación y todas las operaciones ban-
carias están automatizad as.

El ministro presidente recordó
que ya existen orientaciones con-
cretas de hacer los procedimientos

BCC

Ileana Bertematy, presidenta de
BANDEC, explicó que la aplicación
de la Resolución 245 estuvo precedi-
da de un fuerte trabajo de prepa-
ración, seminarios y reuniones para

que los directo-
res de sucursa-
les trasladaran
una información
preliminar a sus
clientes. Añadió
que se ha avan-
zado sustancial-
mente en el otor-
gamiento de car-
tas de crédito,
pues si bien en
2007 las mismas

se otorgaron
por un monto
de 3 100 millo-
nes, en 2008 la
cifra ascendió a6
mil 600 millo-
nes. Consideró
que se debe fo-

mentar el uso de la garantíay la letra
de cambio avalada, que ofrecen al
acreedor las mismas ventajas.

Entre las dificultades principales
del pasado año se mencionaron una
insuficiente calidad en el servicio a
la población y las empresas; falta de
previsión en algunas actividades
propias de la lucha contra el delito;
muestras de lentitud y, en ocasiones,
de burocracia en la solución de los

problemas, y dilación en el desa-
rrollo de los sistemas automatiza-
dos requeridos para consolidar la
contabilidad centralizada.
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de forma manual cuando existan
cortes de luz o fallas de comunica-
ción, porque es preciso defender
con fuerza el servicio al cliente,
razón de ser del sistema bancario,
que debe estar preparado también
para afrontar casos de contingencias
mayores.

Como era de esperar, se anali-
zó la situación de los cobros y pa-
gos, tema en el que se han logrado
avances, pero que, como alertó
Soberón, no se puede descuidar en
lo más mínimo. Al respecto se
valoró el impacto de la Resolución
245, de reciente aplicación, y el gra-
do de aceptación o rechazo -por
parte de las empresas- de las car-
tas de crédito avaladas.

Varios directores provinciales
del Banco de Crédito y Comercio
(BANDEC) expusieron sus expe-
riencias al respecto, destacando el
papel asesor que le corresponde a
la institución en su vínculo con las

empresas y en la posibilidad que
tiene el acreedor de renunciar a la
garantía de pago que le está ofre-
ciendo el banco, siempre que esta
decisión sea ratificada por la perso-
na indicada en el ministerio corres-
pondiente.

2";

- -- --
* Periodista, Editora de la revista del

Banco Central de Cuba
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1 amparo
del Aula Magna

Zardoya (izquierda) entregó la placa
a Adolfo Cossío, director del CNSB

La entrega de la Placa 280 Aniver-
sario de la Universidad de La Habana

al Centro Nacional de Superación
Bancaria (CNSB) y la graduación de
17 egresados de la primera Maestría
en Finanzas, acometida de conjunto
por ambas instituciones, fueron dos
acontecimientos relevantes para el
sistema bancario nacional, que tuvie-
ron lugar a fines de febrero último,
bajo el amparo del Aula Magna de la
casa de altos estudios, local donde pal-
pita la historia y que conmueve por
su serena majestuosidad.

En la ceremonia, que contó con
la participación de Francisco Sobe-
rón Valdés, ministro presidente del
Banco Central de Cuba, y de Rubén
Zardoya Loureda, rector de la UH,
entre otras personalidades, se dio
lectura a la Resolución Rectoral que
reconoce el aporte del CNSB,
creado el 17 de septiembre de 1986
con el objetivo de capacitar y de-
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sarrollar los recursos humanos del
sistema bancario, y "que ha logrado
acumular un profundo y sistemáti-
co trabajo en materia de formación
postgraduada, destacándose por su
excelencia en el desarrollo de dife-
rentes modalidades educativas".

El texto rectoral indica además,
que desde su fundación el CNSB
ha desarrollado estrechos y fructí-
feros vínculos con la Facultad de
Contabilidad y Finanzas de la Uni-
versidad de La Habana, mediante
la participación de sus especialistas
en la formación de pre y postgrado
tanto en la docencia directa, como
en prácticas profesionales, tutorías
y tribunales de defensa de trabajos
de curso y de diplomas.

De modo que el otorgamiento de
la Placaa Adolfo Cossío, director del
CNSB, constituye un reconocimien-
to a la excelente contribución de esta
institución del sistema bancario en
materia de formación de postgra-
duados en el campo de las ciencias
contables y financieras.

El acto solemne permitió, asi-
mismo, la entrega de los diplomas
a los graduados de la Maestría en
Finanzas, a nombre de los cuales
habló su graduado más destacado,
el trabajador bancario Cándido
Aldo Victoria Serpa, quien culminó
con un promedio docente de 4,95
puntos y se distinguió por mante-
ner un elevado prestigio dentro del
colectivo de maestrantes, por su
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espíritu de colaboración y su ca-
pacidad de trabajo en grupo.

Adicionalmente, se destacó por
su participación en las actividades
lectivas e investigativas incluidas en
el programa, enriquecido con su
experiencia de 25 años como fun-
cionario en el sistema bancario.

A nombre de sus compañeros,
reconoció y agradeció el esfuerzo
del claustro del Centro Nacional de
Superación Bancaria y de los pro-
fesores de la Facultad por el com-
promiso asumido con los estudian-
tes, y aseguró que la preparación
recibida redundará en un trabajo
cotidiano de mayor calidad.

En esta ocasión, también fueron
entregados los diplomas de gradua-
dos de la Primera Edición del Pro-
grama de la Especialidadde Postgra-
do en Finanzas, en su mayoría traba-
jadores de ese ministerio y sus
dependencias. La graduada integral
resultó ser la licenciadaMaría Grisell
Ortiz Gómez, quien al hablar a nom-
bre de sus compañeros destacó la
posibilidad que estos estudios les
brindan para afrontar en mejores
condiciones los retos del trabajo de
las finanzas, en particular, cuando el
mundo vive bajo los efectos de una
crisis financieraque pone a Cuba en
la necesidad de incrementar el con-
trol sobre el uso efectivo de los re-
cursos de que dispone.

Aldo Victoria, mejor graduado
de la Maestría en Finanzas
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'ucciónjurídico-contractual
de la tarjeta plástica

como medio de pago
OLGA LYDIA VIZOSO GARCÍA*

Uno de los motores que con
mayor empuJe promueven -espe-
cialmente desde los primeros años
de la década de los 80- cambios
revolucionarios en los sistemas fi-

nancieros y específicamente en los
sistemas de pagos en el mundo, es
la continua aparición o transferencia
de medios de pago, basadaen la apli-
cación de los avances tecnológicos,
principalmente en informática y co-
municaciones. La tarjeta magnética,
conocida entre nosotros como tar-

jeta plástica, es uno de ellos.
La tarjeta magnética convencio-

nal se desarrolló a finales del 60 del

pasado siglo para satisfacer varias
necesidades. Una de ellas, permitir
a los clientes de los bancos y en-
tidades de ahorro activar y operar
de forma rápida y efectiva con los
cajeros automáticos y proporcionar
un medio con el cual operar en pun-
tos de venta específicos.

En la actualidad, la utilización de
las tarjetas magnéticas se ha genera-
lizado de tal forma que al año se
produce y utiliza una media supe-
rior a 1400 millones de tarjetas
magnéticas en el mundo, y cada año
la progresión es evidente.

La experiencia asumida por la
banca cubana, con algo más de un
decenio de ejercicio en la emisión,
operación y control de tarjetas plás-
ticas como medios de pago, absor-
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biendo y adecuando a nuestra rea-
lidad económica sus variadas po-
sibilidades, plantea a los operadores
jurídicos el reto de estructurar con-
tratos técnicamente adecuados, que
perfilen la multiplicidad de rela-
ciones jurídicas que se crean en tor-
no al sistema de pago con tarjetas.

En la fase de introducción de
este servicio, las tarjetas plásticas
eran emitidas a grupos selectos de
clientes. Aunque en el presente, la
tarjeta de crédito, que es el medio
de pago electrónico más difundido
en el mundo entero, es implemen-
tada en nuestro país con cautela. Sin
dudas, razones económicas de peso
vinculadas .a una economía interna

no suficientemente sólida e injus-
tamente bloqueada, han fundamen-
tado esta política. En los últimos
años ha tenido mayor acogida la
emisión de tarjetas de débito por
los bancos, tanto a personas natu-
rales como a personas jurídicas aso-
ciadas a la facilitación del pago de
servicios a terceros, y a la dispo-
sición de efectivo a través de la red

de cajeros electrónicos del país.
Cada vez que esta autora se.ha

enfrentado a la tarea de elaborar
contratos relacionados con el ser-
vicio bancario de tarjetas, invaria-
blemente una pregunta la asalta:
¿Por qué si la tarjeta plástica es un
medio de pago asociadoa una cuenta

bancaria y como tal resulta acceso-
ria al contrato de cuenta preexis-
tente y principal, la Resolución
64/99 del Banco Central de Cuba,
única norma en nuestro ordena-

miento que regula la emisión y ope-
ración de estas, le confiere trata-
miento contractual independiente?
Por simple-deducción lógica, la
cuenta debería ser la que recibiera
la tutela jurídica principal, des-
prendiéndose de ella el régimen de
utilización de su medio de pago.

De tal cuestionamiento nació la
necesidad de realizar una investiga-
ción, que permitiera dilucidar la
esencia de la tarjeta plástica como
medio de pago y las relaciones con-
tractuales que se establecen para su
funcionamiento, haciendo especial
énfasis en la tarjeta de débito, por
ser la más difundida en nuestra rea-

lidad bancaria y,por demás, es laque
menor interés ha despertado en los
estudiosos del tema.

A partir de una insuficiente regu-
lación de las relaciones jurídicas
bancarias que utilizan la tarjeta plás-
tica como medio de pago en el or-
denamiento jurídico cubano, se crea
una indefinición de los efectos que
emanan de su uso en el contexto
nacional, especialmente con el uso
de la modalidad de débito, cuyo
empleo se ha extendido a varios
niveles de la población y de las en-
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tidades, vinculado a la adquisición
de bienes en tiendas mayoristas.

La adecuada regulación jurídica
del vínculo que emana del contrato
de cuenta-tarjeta garantiza la pro-
tección de los derechos e intereses

de las partes de la relación jurídica
para la cual se instrumenta este
medio de pago. Resulta de interés
determinar cuáles son los aspectos
que deben ser tomados en cuenta,
a fin de garantizar la seguridad ju-
rídica en cualquier operación de trá-
fico bancario que utilice la tarjeta
como medio de pago.

Naturaleza jurídica
de las tarjetas de crédito

Sorprende la diversidad de crite-
rios que los estudiosos tienen so-
bre la naturaleza jurídica de la tar-
jeta de crédito. La norma cubana no
se ha adentrado en su estudio.

En cualquier caso, nos toca tra-
tar de hallar un hilo conductor que
nos permita intentar dilucidar la
naturaleza jurídica de la tarjeta de
crédito en general, solo realizando
referencias específicas para diferen-
ciarla de su hermana menor, la tar-
jeta de débito, no por segunda,
menos importante, por cuanto su
uso está mucho más difundido en

los bancos cubanos y contradicto-
riamente, como ya apuntamos, no
ha sido objeto de mucha atención
por parte de los estudiosos de este
tema.

En aras de ganar una mayor cla-
ridad, se hará un análisis que per-
mita demostrar el entramado de in-
teracciones jurídicas que pueden
atenderse a partir de la implemen-
tación de las tarjetas como medio
de pago. De ese modo, son exami-
nados sus valores como título de
legitimación, acreditativa de dere-
chos o legitimadora de derechos,
título de crédito, medio de pago,
documento electrónico, llave y
como contrato.

La tarjeta como título
de legitimación

Los datos de identificación con-

tenidos en la tarjeta legitiman a su
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poseedor para realizar determina-
das operaciones ante los diversos
actores adheridos contractualmente
al sistema de tarjetas. La norma in-
ternacional de normalización ISO

7813 la define bajo el prisma del
documento identificativo, criterio
acogido por algunos ordenamien-
tos jurídicos, verbi gracia, la Ley
25.065 de fecha 7 de diciembre de
1998, de la República Argentina.

Yes que para hacer uso de la tar-
jeta nos tenemos que "legitimar"
como sus titulares, es decir, no es
una tarjeta que pueda ser utilizada
por cualquier persona. Esta "legiti-
mación" consiste en la verificación

que hace de nuestra identidad el
proveedor, mediante la apreciación
de coincidencia entre el nombre del

titular expresado en la tarjeta y del
documento de identidad de su por-
tador, así como de las firmas estam-
padas en los vales de compra y de
la que aparece reflejada en la tarje-
ta. Solo así el titular de la tarjeta
puede beneficiarse del derecho que
en ella se incorpora. Constituye un
medio de prueba privado de carácter
accesorio, pues lo fundamental es
la identificación personal del que la
porta.

Sin embargo, cuando se utiliza la
tarjeta para realizar operaciones con
la mediación de cajeros automáticos
o autómatas de venta, el procedi-
miento de identificación descansaen

la máquina, a la que, al menos por
ahora, por limitaciones actuales en
su tecnología,no le es posible asegu-
rar la plena coincidencia entre la per-
sona que se presenta a hacer la tran-
sacción y aquella cuyos signos o có-
digos incorporados en la tarjeta la
designan como su titular, sobre la
base del documento oficial de iden-
tidad del portador de la tarjeta.

De tal incertidumbre se benefi-
cian tanto las personas que con au-
torización del titular realizan opera-
ciones en las cuentas, porque este
le facilitó la tarjeta y su clave de
identificación personal (PIN), como
otras que, dolosamente, los han
sustraído a su dueño. En términos
de derecho civil cubano en este caso
existiría una presunción iuris tam-
tum de legitimidad a favor del po-
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seedor tarjetahabiente, típica de los
bienes muebles.

La tarjeta como título que
contiene un derecho

Muchas veces no se paga directa-
mente utilizando la tarjeta, sino que
mediante ella el proveedor identi-
fica a su titular como acreedor de

confianza y acepta vender a crédi-
to, sobre la base del aparato con-
tractual que respalda dicha tarjeta,
pero resulta lógico preguntarse de
qué clase de derecho se trata.

La jurisprudencia española es-
tablece que "su naturaleza jurídica
es semejante a la de los títulos va-
lores, pues en ella concurre la nota
de incorporación del derecho a un
título, pero ni la literalidad es ab-
soluta desde el momento en que no
todo lo convenido entre el banco y
el titular se refleja en la tarjeta de
crédito, ni el principio de autono-
mía o independencia entre el título
y el negocio subyacente resplande- .

ce con toda nitidez, siendo además
dichas tarjetas personalísimas e in-
transferibles y estando prescrita la
transmisión a tercero de las mis-

mas y de los derechos que repre-
sentan".

A consideración de Rodriga Uría,
la tarjeta de crédito es un título de
créditoimpropioque cumple diversas
funciones y es un título de legitimación
para realizar determinadas opera-
ciones convenidas con el emisor de

la tarjeta. Ello se explica porque la
tarjeta no tieneun valorintrínseconi un
valor de cambio, no es susceptible de
transferirse, solo a su titular, carac-
terística de los títulosnominativos,que
le está permitido hacer uso de los
servicios para los cuales está habili-
tada y para cuyo acceso es condición
indispensable su empleo y el sumi-
nistro del código de identificación
personal, aunque tampoco es nece-
saria la exhibición del documento en

todos los casos, ejemplificándolo en
la modalidad de venta a distancia,
puesto que, al aceptar la tarjeta de
crédito como medio de pago, es su-
ficiente que su titular anote el núme-
ro de identificación de la tarjeta y la
marca a la que se adscribe.
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Por su parte, Acosta Romero
coincide con él alegando que no es
un título de crédito porque, eviden-
temente, no lleva incorporado ningún
derecho, ni es autónomo respecto a la rela-

ción causaly agrega algo realmente
definitorio a nuestro entender: La

tarjeta no da ninguna acción en contra

del banco, ni de los establecimientos afi-

liados, pues todas las acciones derivan del

contrato de apertura de crédito en cuenta
corriente celebrado con dicha institución.

Además, niega a la tarjeta el destino de

circulación que es inherente a los títulos

de crédito, pues ella no está destinada a
circular sino, únicamente a ser utilizada

por la persona a cuyo nombre está expe-

dida y cuyafirma consta en la propia tar-
jeta.

Asimismo, el profesor Dávalos
Mejías de la Universidad Autóno-
ma de Baja California, México, opi-
na que, al igual que los títulos de crédi-

to, la tarjeta tiene una literalidad estricta

en cuya omisión el titular no podrá bene-

fteiarse de su uso; incluso, dentro de esa

literalidad obligada, existe la de insertar

la mención de ser tarjeta de crédito o de
débito. En este sentido, es necesa-
rio apuntar que la norma nacional
cubana no recoge este requisito.
Más adelante, sin embargo, agrega:
"... igualmentedeberácontenerla men-
ción de que su uso está sujeto a las condi-

cionesestablecidasen el contratode aper-
tura de crédito correspondiente, y por
tanto, no se presenteel otroelemento in-
dispensable para considerarlaun título
de crédito,que es el de autonomía."

Acosta Romero asegura que no
es un título de crédito,sino un documen-
to de identificación mediante el cual es
posible hacer disposiciones parciales en un

crédito otorgadopor el banco previamente,

o concargoafOndosque mantenga el tar-
jetahabiente en su cuenta maestra en el
banco.

En mi opinión, la tarjeta no lle-
va incorporado ningún derecho, ni
este es autónomo con respecto a la
relación causal, por lo cual no puede
considerársele como título de
crédito, sino más bien una notifi-
cación de derechos que tiene su ti-
tular. El derecho que se notifica al
comerciante en el momento de la

transacción, declara que el portador
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de la tarjeta está garantizado por la
institución emisora para efectuar la
adquisición de bienes o servicios de
que se trate, según las condiciones
pactadas en el contrato de cuenta.
Adicionalmente, se notifica el dere-
cho de propiedad o de aprove-
chamiento sobre los fondos exis-
tentes en una cuenta bancaria.

La tarjeta como medio de pago

Citando a Acosta Romero, otro
sector de la doctrina considera que
la tarjetaes un medio de pago;ella
en sí misma no lo es, afirma. Medios de
pago son los pagarés recibidos "salvo buen

fin" por los establecimientoscomerciales
afiliados.

No obstante, al ser la tarjeta un
vehículo que nos permite tener
acceso al lugar donde se encuentra
el dinero y que, en la actualidad, con
la ayuda de la tecnología las opera-
ciones de débito o de crédito se
realizan electrónicamente en tiem-

po real, dejando saldada la obli-
gación de pago ante el comerciante
de manera inmediata, me inclino a
considerarla como tal por exten-
sión, siempre teniendo presente
que si el estanco o puerta de acceso
no se abre porque la llave está de-
fectuosa -entiéndase tarjeta y clave
personal- o porque no hay saldo
positivo aún funcionando como
mecanismo de relojería la combi-
nación que facilita el acceso al dine-
ro, de nada servirá que se pague con
la tarjeta, porque nadie la aceptará
y como tal perderá, al menos mo-
mentáneamente, hasta tanto no se
provean los fondos necesarios, su
efectividad como medio de pago.

En este aspecto se parece al li-
bramiento de un cheque que,
aunque su principal misión es hon-
rar la obligación de pago que docu-
menta, nada garantiza que existan
fondos en la cuenta al momento de

su realización, o que presentado al
cobro, contenga deficiencias que lo
invaliden, por lo que agrego que la
tarjeta es un medio de pago salvo
buenfin. La provisión de fondos en
la cuenta es responsabilidad unilate-
ral del titular de la cuenta a la que

JLRDlcA
está asociada cuando se trata de una

de débito, y de este y del banco
cuando se trata de una tarjeta de
crédito.

La tarjeta como documento
electrónico

Cuantos datos contiene la tar-

jeta, independientemente de los de
identificación, que la constituyen
en título que legitima a su posee-
dor, son condiciones de un contrato
entre emisor y titular de tarjeta de
crédito, tarjeta de débito o de am-
bos, y estos datos existen tanto si
están en caracteres legibles huma-
namente y/o por máquinas, como
si están en soportes legible s por
estas últimas exclusivamente. Es

más, algunos de estos datos pue-
den modificarse automáticamente

por las máquinas, cada vez que se
usa la tarjeta, como es el caso de la
actualización del saldo disponible
o, por ejemplo, las veces que se ha
intentado marcar el número per-
sonal, con lo cual la tarjeta está sir-
viendo en forma similar a una car-
ta de crédito convencional, en la
que se van anotando las disposi-
ciones que hace su beneficiario y
escribiendo el saldo que le queda
disponible, o posibilitando un con-
trol de que es el titular quien la
maneja.

Opino que en aquellas tarjetas
en las que consta solo legible por
máquinas el código secreto de iden-
tificación personal, la tarjeta no es
título suficiente para poder obte-
ner los servicios, o al menos cier-
tos servicios, puesto que el porta-
dor debe marcar en la máquina TPV
(Terminal de Punto de Venta) o ter-
minal bancaria su número de iden-

tificación personal, también cono-
cido como PIN, por sus siglas en
inglés, o incluso, puede quedarse
sin el título si no marca el PIN co-
rrecto después de un número de
intentos fallidos, ya que la máquina
puede no devolver la tarjeta o re-
tenerla. Sin embargo, sumados con
efectividad ambos requisitos, la tar-
jeta y el PIN, son equivalentes a la
firma autógrafa de su titular.
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La tarjeta como "llave"

El concepto de llave no es rigu-
rosamente semántico o literal, sino
funcional, y esta declaración viene
reiterada en la doctrina jurispru-
dencial española. La tesis del Tri-
bunal Supremo español se refiere
a dos funciones diferenciadas de la

tarjeta: una es la de abrir el local o
receptáculo del cajero o activarlo, y
la otra es la de obtener dinero, pre-
vio marcaje del código secreto, pues
la tarjeta debe estar insertada mien-
tras se consuma la operación. Una
segunda llave sería el código per-
sonal secreto (PIN), ya que si este
no se marca correctamente, no hay
posibilidad de obtener dinero del
cajero.

Evidentemente, este calificativo
de la tarjeta y del código tiene re-
percusiones en la conceptuación
jurídica de las obligaciones del emi-
sor, que facilita las llaves, y en las
del titular de la tarjeta, que las re-
cibe. También se ha de tener pre-
sente que para que la tarjeta se ad-
mita como medio de pago, es nece-
sario firmar una factura. La tarjeta
no resulta título suficiente, puesto
que si la firma no coincide con la
estampada en la tarjeta, contractual-
mente se establece que no debe
consumarse la operación, lo que
ratifica su condición de medio acce-
sorio de identificación; lo esencial
es la comprobación de la identifi-
cación personal.

La tarjeta como contrato

Según lo hasta aquí abordado, todo
parece indicar que es aceptada y clara
la calificación de la tarjeta como docu-
mento de identificación, como título
de legitimación, como documento
electrónico, incluso como "llave",que
no es un título de crédito puro y que,
aunque a veces no es en sí misma un
medio de pago, podría ser entendi-
do como tal por extensión. Sin em-
bargo, no queda aún suficientemente
claro si esta constituye un contrato,
una multiplicidad de contratos o es
un elemento esencial y común a va-
rios contratos.
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Garrigues es del criterio de que
no es un contrato pluripartita, sino
varios contratos coligados, y añado
que para mí esta conclusión es apli-
cable a las tarjetas de identificación
para transacciones financieras, solo
que en ellas no hay una, sino dife-
rentes finalidades económicas, lo
que hace su naturaleza aún más
compleja.

Muguillo, haciendo una concep-
tualización de la tarjeta de crédito,
sostiene que deberá entenderse co-
mo un negociojurídico complejo con-

formado por una unidad de relaciones
jurídicas diversas, donde cada relación

entre los intervinientes tiene una regu-
lación y una naturaleza autónoma, pero

que por vía de la complementación pro-

pia del sistema, demuestran la iniflCacia

de cada una de ellas de no integrarse recí-

procamente.

Es indiscutible que la adquisi-
ción de bienes o servicios mediante

el uso de tarjetas supone la existen-
cia de un conjunto de negociosjurí-
dicos diferentes, aunque coligados,
entre diversas parejas de actores,
pero cabría preguntarse si todos
ellos tienen que configurarse como
un solo contrato de tarjeta que dé
cabida al contenido de otros con-
tratos, o si, por el contrario, la tar-
jeta como medio de pago no se con-
figura como contrato, sino como un
elemento necesario para laejecución
de otros contratos. Para ello, y solo
a los efectos de este artículo, pro-
pongo centramos en la relación ju-
rídica entre la entidad emisora y el
titular de la tarjeta.

Relación jurídica entre
entidad emisora y
tarjetahabiente

Reitero que la tarjeta de crédito
no constituye en sí un título de cré-
dito, ni es el crédito mismo. Para
que funcione es necesario, inva-
riablemente, que con anterioridad
el banco celebre con el futuro tar-
jeta habiente un contrato de aper-
tura de crédito en cuenta corriente,
que se define como el contrato en
el que el acreditante se obliga a po-
ner una suma de dinero a dispo-

sición del acreditado, o a contraer
por cuenta de este una obligación
para que el mismo haga uso del
crédito concedido en la forma, tér-
minos y condiciones convenidas,
quedando obligado el acreditado a
restituir al acreditante las sumas de

las que disponga, o a cubrirlas opor-
tunamente por el importe de la
obligación que contrajo y, en todo
caso, a pagarle los intereses, pres-
taciones, gastos y comisiones que
se estipulen.

Cuando son tarjetas de crédito
de establecimientos comerciales, la
tarjeta únicamente puede utilizarse
en las sucursales del propio es-
tablecimiento y no en otros. Por el
contrario, la tarjeta bancaria puede
servir para disponer parcialmente
el crédito en efectivo en cada su-

cursal o cajeros automáticos de ser-
vicio del propio banco, o para ha-
cer disposiciones con terceros, que
se llaman establecimientos afiliados
que venden artículos o prestan ser-
VICIOS.

Actualmente, al realizar el clien-
te la compra con su tarjeta plástica
bancaria, la cajera del establecimien-
to comercial transmite por medio
de la terminal electrónica (Termi-
nal de Punto de Venta) al centro de
procesamiento de la institución de
crédito, y este, a su vez, envía la
autorización en forma automática
por el mismo conducto. Este siste-
ma inmediato de autorizaciones
significa seguridad, comodidad y
ahorro de tiempo para el tarjetaha-
biente.

A diferencia de las tarjetas de
crédito, las tarjetas de débito rea-
lizan el cargo inmediato sobre los
fondos que previamente tiene
depositado el tarjeta habiente en
el banco en su cuenta corriente o
cuenta de ahorros. Además, le fa-
cilitan otra serie de servicios adi-
cionales, como la disponibilidad
inmediata de efectivo a través de
una amplia red de cajeros auto-
máticos que operan con una cla-
ve, que es dada al tarjetahabiente
por el banco y que debe ser guar-
dada por él en el más estricto se-
creto.
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Los contratos de emisión

Al ser la tarjeta de crédito una
consecuencia del contrato de aper-
tura de crédito no puede identifi-
carse con el mismo. Si no hubiera
crédito, es decir, si la tarjeta fuera
de cargo o de débito, tampoco sería
ella misma un contrato, sería enton-
ces una forma de operar la cuenta
en la cual se asienta,ya sea en exclu-
siva, como sucede en nuestro país
con las cuentas de ahorro ordinario
cuando se sustituye la libreta de
ahorros por la entrega de la tarjeta
de débito, o en comunión con otros
dispositivos como la libreta de aho-
rros y el talonario de cheques, como
se ofrece en bancos españoles a al-
gunos clientes especialescon el con-
trato de superlibreta.

Ahora bien, es innegable que aun
no siendo un contrato, sino un do-
cumento identificativo accesorio
que funge como medio de pago,
dadas determinadas circunstancias,
está sujeta a una serie de regula-
ciones, que la mayoría de los países
recoge en condiciones generales o
en reglas o reglamentos para su uti-
lización. La entidad financiera emi-
sora suscribe contratos de emisión
de tarjetas con cada uno de los ad-
quirentes de tarjetas, a quienes se
llama genéricamente titulares.

El esquema de funcionamiento
de la tarjeta de crédito necesita de
la formulación de tres contratos in-
dependientes: un contrato de emi-
sión entre el banco y el titular para
la entrega de la tarjeta, un contrato
de cuenta corriente si se trata de tar-

jeta de crédito y de un contrato de
apertura de crédito. También se
piensa que el segundo puede sub-
sumirse en el primero, por lo que
basta el contrato de emisión, que
incluye la referencia a la apertura de
la cuenta, y el contrato de apertura
de crédito. Según referencias con-
sultadas, otros autores plantean que
lo que realmente existe es un con-
trato de cuenta tarjeta y uno de aper-
tura de crédito, porque la tarjeta no
es más que una forma de ejecución
del contrato de cuenta que le da
vida.
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No obstante las distintas posi-
ciones, debe admitirse que el cri-
terio mayoritario concibe que la
entrega de este peculiar instrumen-
to de pago necesita sustanciarse en
un contrato por imperativo de los
contratos con los que está coliga-
do, que no necesariamente tienen
que ser independientes a él, sino
conformadores del servicio banca-
rio que se oferta.

Los contratos de emisión son de

contenidocomplejoporque suelen in-
cluir en sus cláusulas el contenido
de varios contratos, denominados
normativoso contratosmarco,porque
regulan las relaciones futuras que
podrán o no celebrarse; son contratos
de ejecuciónsucesiva,puesto que están
destinados a cumplirse en el tiem-
po, y por lasvías de contratación que
usualmente adoptan son también
contratos de adhesión y contratos tipo, con

un capítulo de condicionesgenerales, en
que la parte no oferente tiene muy
poco o nada que negociar.

El contrato contiene básicamen-

te la obligación del emisor de entre-
gar una tarjeta al titular. Contiene,
además, otros contratos: un contra-
to de apertura de crédito y un contrato de

cuenta corriente, si se trata de una tarjeta
de crédito. Si se tratara de una de
débito, solamente existiría la obli-
gación del emisor de la tarjeta de
debitar los pagos contra el saldo
existente en la cuenta corriente o
de ahorros del titular. Ambas tar-

jetas pueden admitir o no, como
agrego, el retiro de dinero en efec-
tivo de dependencias bancarias o de
cajeros automáticos.

Contrato de apertura
de crédito

En el caso del contrato de

emisión de la tarjeta de crédito, el
emisor concede un crédito al titu-

lar. Se trata de lo que en derecho
bancario se llama contrato de "aper-
tura de crédito".

La emisión de la tarjeta, enton-
ces, se acompaña con una apertura
de crédito, a menos que el emisor
exija como condición una provisión
de fondos. Se formulan los contra-

tos en fórmulas ágiles y, por ello,
en lugar de redactar por separado
el contrato de cuenta corriente, se
incluye el acuerdo de apertura de
esa cuenta, como una estipulación
más de las condiciones generales.

Tratándose de una apertura de
crédito vinculada a tarjetas de crédi-
to, la entidad emisora se obliga a
tener disponible para el titular el
dinero necesario para hacer los pa-
gos de compras y servicios que con-
trate con la tarjeta. El emisor abre
un crédito para que el titular pueda
comprar sin pagar en efectivo y se
obliga, además, a pagar las adquisi-
ciones que el usuario haya realiza-
do. Frente al comerciante adheri-
do, el emisor también se ha com-
prometido a pagarle las compras
efectuadas con tarjeta.

El crédito será utilizable por el
titular mediante un sistema de
compras o de adquisición de servi-
cios en determinados comercios, en
las condiciones convenidas y en la
forma que se reglamenta en el con-
trato normativo. En una de las va-
riantes de su uso cuando el titular

efectúa una compra y no la paga,
sino que firma un cupón o vale, está
haciendo uso del crédito.

Luego, el emisor pagará las com-
pras al comerciante adherido. Al
efectuar esos pagos, el emisor está
ejecutando el contrato de apertura
de crédito, combinado con el con-
trato de emisión de la tarjeta. Cuan-
do el emisor paga al comerciante
adherido, lo está haciendo con el
dinero que puso a disposición del
cliente.

Ese crédito que otorga el banco
emisor no es de tipo simple, sino
rotatorio o como suele llamarse
entre nosotros, revolvente, porque
en el caso de la tarjeta de crédito se
trata de un negocio de esta natu-
raleza. Ricaurte se refiere a ello ex-
plicando que no se trata de entre-
gar inmediatamente la suma de di-
nero al titular como si se tratara de
un crédito simple, sino que la pres-
tación del banco se limita a conce-

der una disponibilidad de dinero al
tenedor de la tarjeta, a la que se su-
ma la prestación de pagar a los es-
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tablecimientos afiliados los com-

probantes de venta suscritos por el
tenedor de la misma.

Esta diferenciación entre crédi-

to simple y rotatorio en sede de
tarjetas de crédito ha sido destaca-
da por el autor colombiano Rodrí-
guez Azuero, quien advierte que
existen algunas notas peculiares del
contrato, que en nada desnaturali-
zan su estructura como apertura de
crédito, tales como:

· Los tercerosa los que el ban-
co se compromete a pagar son
determinados por el cliente,
cuando este utilice sus servi-
cios, pero dentro de un uni-
verso previamente estableci-
do por el banco.· La disponibilidad de fondos
que se concede a favor del
cliente, en virtud del crédi-
to, solo puede ser utilizada
mediante la adquisición de
bienes y servicios ofrecidos
por ese universo de terceros
y no otros.· Los establecimientos afilia-
dos no conceden crédito en
ningún momento a los tene-
dores de las tarjetas, sino al
banco emisor. Quien sí con-
cede crédito a los tenedores
es el banco que paga la cuen-
ta, cumpliendo así su obli-
gación fundamental y otorga
a su cliente diversos plazos
para el reembolso.

La cuenta bancaria y la tarjeta

La cara externa de la solidez y
durabilidad de la relación comercial
banco-cliente se manifiesta a través
de la apertura y mantenimiento de
una cuenta corriente bancaria, es el
soporte contable de aquellas opera-
ciones en que los contratantes
acuerdan reflejar las deudas y crédi-
tos recíprocos y liquidarlos me-
diante un sistema de compensación
automática y continuada.

Presupone una disponibilidad de
fondos en poder del banco y a fa-
vor del cliente, que puede deberse
tanto de una operación activa,como
pasiva, es decir, sus fondos pueden
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provenir tanto de un depósito a la
vista que el mismo cliente ha reali-
zado en la entidad bancaria, o como
consecuencia del disfrute de un

crédito concedido por esta.
A pesar de que en su vocación

de servicio tiende a desdibujarse y
por ello suele reconocérsele una
modesta función instrumental, la
práctica bancaria enseña que real-
mente tiene autonomía con res-
pecto al contrato causal o subya-
cente, generando consecuencias
jurídicas propias e independientes
de las que derivan de este. Un
elemento privativo de la cuenta
corriente bancaria que apoya lo di-
cho es la prestación del llamado
servicio de caja, en cuya virtud el
banco se obliga a realizar esos pa-
gos y cobros a terceros.

Según lo investigado, las formu-
laciones de algunos contratos de
emisión de tarjeta de crédito expre-
san el pacto de que el emisor lleve
una cuenta corriente, donde asentará
las operaciones que celebre con el
titular. En otras formulaciones el ti-
tular consiente tácitamente esa aper-
tura de cuenta corriente, cuando se
obliga a pagar lo que resulte de la
liquidación formulada por el emi-
sor en el plazo y forma que se es-
tablece en las condiciones generales.

Se plantea que ha de partirse del
contrato de emisión, porque siem-
pre la voluntad primaria, por decirlo
de algún modo, es la solicitud del
titular al banco de emisión de la tar-

jeta, consintiendo el banco, que la
apertura de la cuenta sea expresa o
tácita no es determinante, pues, al
abrirla, el banco no está haciendo
otra cosa que ejecutar las volunta-
des conformadoras del contrato de

tarjeta.
Para esta autora es precisamente

todo lo contrario; el banco no pue-
de ejecutar la voluntad del cliente
si no es a través de la apertura de
una cuenta donde asociar la tarjeta,
o tener, incluso, que sujetar una
cuenta preexistente del titular a las
condiciones de operar mediante esa
tarjeta. La tarjeta solo se entregará
si estas condiciones están creadas;
si no, se quedará en la intención.
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Cuando la intención del futuro
titular esté dirigida a solicitar la
emisión de una tarjeta de débito, se
suscribirá un contrato de cuenta-tar-
jeta conteniendo la obligación prin-
cipal del banco de recibir el depósi-
to o provisión de fondos del titular,
y de establecer el régimen de los
sucesivos depósitos y extracciones,
estados de cuenta, intereses, comi-
siones, institución de beneficiarios
en la cuentas de ahorro, transmisión
mortiscausade los fondos,ademásde
los medios de pago, que pueden ser
varios, pues existen cuentas que ad-
miten la libreta de ahorro, las che-
queras y las tarjetasplásticas.En este
caso, el contrato de tarjeta sería un
contrato conexo o suplementario.

No pretendo desistir tan fácil-
mente de lo que, pese a todas las
banderas, es mi profunda convic-
ción. Aun cuando esta autora de-
fiende la tesis de que la tarjeta no
es un contrato, sino un mero ins-
trumento de pago que permite eje-
cutar el contrato al que se asocia,
transijo con aquellos que conside-
ran su solicitud como desencade-
nante de una pluralidad de contra-
tos cuando esta no esté precedida
por la existencia de otras cuentas
pertenecientes al solicitante, sus-
ceptibles de asociación del medio
de pago en cuestión, pero, cuando
no sea así, no veo justificación ni
en economía ni en tiempo, para la
conformación del contrato de tar-

jeta independiente y separado de la
cuenta a la que se asocia.

Considero que cuando el titular
tenga cuentas donde domiciliar su
tarjeta, debe bastar con la emisión
de un contrato de facilidad crediti-
cia en la cuenta base, si la modali-
dad de tarjeta es la de crédito, y la
mera autorización por el banco y la
adhesión del titular -al momento
de la entrega de esta- a las reglas
que informan el uso de la tarjeta,
expresadas al dorso del modelo de
solicitud. Si fuera de débito, de au-
torizarse la solicitud, se modificaría
mediante suplemento el contrato
de cuenta corriente o de ahorros
preexistente en cuanto a los medios
de pago, en el sentido de ampliar-
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los o sustituirlos por otros si fuera
el caso, y se firmaría por el titular
de la cuenta conjuntamente con los
de la tarjeta, de ser personas dis-
tintas, el modelo de solicitud-con-
trato de tarjeta de débito como
constancia de la entrega del medio
de pago, cuyo contenido obligacio-
nal esté únicamente referido a las

exigencias impuestas por la nece-
sidad de garantizar el uso más ade-
cuado y eficiente de la tarjeta como
medio de pago.

No obstante, soy consciente de
que al ser los bancos emisores de
contratos masivos, la práctica ban-
caria universal no es la de suplemen-
tar, sino cancelar y emitir nuevos
contratos que recojan los términos
y condiciones actuales, como ha
sucedido con el tránsito de cuentas

de ahorro operadas con libretas de
ahorro a cuentas de ahorro opera-
das mediante tarjetas de débito,
efectuado en los últimos años en el

Banco Metropolitano.
En otro orden de cosas, autores

como Pérez Fontana, que se deba-
ten en considerar la cuenta corriente

ligada a la tarjeta de crédito como
una cuenta corriente bancaria o pura-
mente mercantil, porque no habili-
ta el libramiento de cheques contra
ella, pero de esto ya se ha visto la
existencia de modalidades híbridas.

Según el autor antes citado, es
frecuente que el titular a quien se
le abre una cuenta corriente mer-
cantil, sea también titular de una
cuenta corriente bancaria en el mis-

mo banco emisor. El tarjetahabiente
será, entonces, titular de dos cuen-
tas: de la cuenta en que se maneja
sus operaciones con tarjeta de
crédito, y de la cuenta corriente en
que se le permite librar cheques. A
veces, se conectan y el usuario au-
toriza debitar el saldo que arroje la
cuenta de la tarjeta, en la cuenta
bancaria.

Con relación a la eficacia de la tar-

jeta como título de crédito impro-
pio ante la pretensión de un juicio
ejecutivo en nuestro ordenamiento,
considero interesante dejar abierta
la posibilidad de indagar, como parte
de un próximo trabajo, la posición
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de las Salas de lo Económico, pues
no cabe dudas de que el contrato de
tarjeta sería un documento privado
cuyo reconocimiento o el de su fir-
ma obtenido en diligencia previa al
juicio ejecutivo, bastaría, en mi opi-
nión, a tenor del numeral 2 del
Artículo 486 de la Ley de Procedi-
miento Civil, Administrativo, La-
boral y Económico, y obligaría al
órgano a admitir la demanda, pero
la dualidad de documentos confor-
madores del título resulta algo no-
vedoso y desconocemos si es acepta-
do. Por suerte, el banco siempre se
cubre en el propio contrato, otorgán-
dose la libertad de cobrarse de otras

cuentas que el titular tuviera en esa
oficina, en otras oficinas del propio
banco, o reclamar el pago a otras ins-
tituciones financieras donde se en-
cuentren cuentas o valores pertene-
cientes al titular.

]iménez de Aréchaga, citado por
la Enciclopedia Bancariay Financie-
ra, sostiene que el contrato por el
cual se emite la tarjeta es un contra-
to innominado y que no hay cuenta
corriente. Se argumenta que la cuen-
ta corriente solo sirve para prestar
un servicio de caja. En nuestro país
las regulaciones sobre cuentas co-
rrientes autorizan al banco a reser-
varse el derecho de entregar los ta-
lonarios de cheques solicitadosy, sin
embargo, sigue siendo una cuenta
corriente, por lo que disiento en que
este sea asumido como un criterio
absoluto. No obstante, considero la

cuenta-tarjeta una modalidad espe-
cial por tener la limitación de que
solo se abre para asentar opera-
ciones que se concretan con el uso
de la tarjeta, y porque, general-
mente, no permiten la entrega de
talonarios de cheque.

De las partes en el contrato

En aras de aportar otro punto de
vista a este análisis sobre los con-
tratos involucrados en la emisión de

tarjetas, sería interesante plantear-
nos qué clase de contrato está pre-
sente, cuando la norma cubana regu-
la que, "si el titular del contrato de
emisión es personajurídica colectiva,las
tarjetasse expedirán a nombre de perso-
nas naturales".

Podría pensarse como Pérez
Fontana, que no interesa en este
caso si estas personas actúan como
delegados o por cuenta y orden del
usuario; sin embargo, creo que sí
resulta importante, porque en el
supuesto de las tarjetas de débito
mayoristas se realiza un contrato
entre el banco emisor y la entidad,
donde el primero se compromete a
abrir tantas cuentas de tarjetas le
sean necesarias a tal fin y, posterior-
mente, cada funcionario de los de-
signados por la entidad cumplimenta
una planilla de solicitud-contrato de
tarjeta débito, limitándose sus res-
ponsabilidades al uso con buen fin
de las mismas y a la adhesión de las
reglas contractuales que informan las
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tarjetas. En estos casos los titulares
de las tarjetas no responden perso-
nalmente ante el banco, sino que es
la entidad solicitante quien lo hará.

Las normas que rigen el contra-
to de mandato civil (aa. 398-413 del
Código Civil cubano) son, a juicio
de esta autora, aplicables a la rela-
ción entre la entidad que solicita el
servicio al banco y los funcionarios
que ella designe como operadores
de las tarjeta. Se produce entonces,
una triangulación de responsabili-
dades, banco-entidad, entidad-fun-
cionario, banco-funcionario, sin que
esté prevista hasta ahora la actuación
por la inexistencia de condiciones
generales de contratación, cuando
las pérdidas ocasionadas a la entidad
sean originadas en el incumplimien-
to del operador de la tarjeta de al-
gunos de los deberes de uso que se
le atribuyen.

En cuanto a la relación institu-
ción emisora-titular, el Artículo 10
de la norma analizada plantea que
la entrega de una tatjetaplásticacomo
medio de pago, excepto las desechables,
se deberá realizar siempre mediante la
aceptaciónde las reglasque la rige, que
las tatjetasplásticaspodrán ser entrega-
das tanto apersonasnaturalescomoaju-
rídicas.En este último caso,si la tatjeta
está asociadaa una cuenta bancaria, el
contratocorrespondientedeberáserfirma-
do por las personasfacultadas para ope-
rar la misma a nombre de la entidad so-

licitante,designándoselaspersonas natu-
rales a nombre de las que se expedirán
las tatjetasen los casosque proceda.

Este precepto deja establecido
que en nuestro ordenamiento jurí-
dico la solicitud de tarjeta deberá ser
siempre documentada mediante un
contrato de emisión de tarjeta inde-
pendiente a los otros contratos coli-
gados que puedan intervenir como
basamento de su existencia, que
como requisito de formalidad de-
ben constar por escrito, con ex-
cepción de las tarjetas desechables,
y que, cuando el solicitante del me-
dio de pago sea persona jurídica
colectiva, la tarjeta se asociará a su
cuenta bancaria, ya sea corriente, de
gastos o de administración de fon-
dos, y que el contrato de tarjeta de-
berá contener, además de las firmas
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de las personas naturales designadas
por dicha entidad para ser titular de
la tarjeta, las firmas autorizadas con-
troladas por el banco para operar la
cuenta base de la entidad.

N o se dan mayores elementos
en cuanto al diseño contractual para
la emisión de la tarjeta de crédito o
de la tarjeta de débito, en especial,
cómo incide la emisión de este me-

dio de pago en los contratos de
cuenta que le sirven de base.

Cabe señalar que no se hace nin-
guna especial mención a la reper-
cusión de las causal es de limitación

de la capacidad civil o de incapacidad
para la entrega de tarjetas, siendo
lógico pensar que el Banco Central
remite al cumplimiento de la legis-
lación común todo lo que expresa-
mente no esté normado en estas

reglas. De ahí que podría deducir-
se que nada obsta para que una per-
sona natural con capacidad restrin-
gida pueda devenir titular de una
tarjeta de pago, siempre que tuvie-
ra completada su capacidad por in-
termedio de sus representantes le-
gales. Sin embargo, las normas lega-
les que reglamentan este instru-
mento en bancos comerciales, verbi
gracia, el Banco Metropolitano, ex-
cluyen tal posibilidad, al permitirlas
solo a personas naturales mayores
de 18 años de edad.

Clasificación bancaria

N o resulta tan fácil encuadrar al

contrato de tarjeta dentro de uno de
los tres grupos de clasificación tradi-
cional de contratos bancarios que los
agrupa, según el tipo de operaciones
que realiza el banco como comer-
ciante en: contratos activos, pasivos,
de gestión o neutros y de garantía.
Prueba de ello es que mientras que
el profesor Alejandro Vigil, en el
capítulo de su auto ría dedicado a Los
contratosbancariosdentro del libro ti-
tulado Nociones de derecho mercantil

sitúa al contrato de tarjeta de crédi-
to dentro de los contratos activos,
con certeza refiriéndose al contrato

de cuenta corriente a quien sirve de
soporte y al contrato de crédito que
también subyace, el ilustre profesor
Garrigues en su libro Contratos ban-
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carws los ubica dentro de los contra-

tos de gestión, pues autorizando y
contabilizando los débitos y los
créditos en una cuenta corriente ban-
caria, el banco solamente realiza una
actividad de servicio de caja. Y con-
sidero que esa es la clasificación más
atinada. Aún más; dentro de la pro-
puesta del profesor Vigil no se atri-
buye una clasificación a la tarjeta de
débito, mientras que en la de Garri-
gues encuentran su acomodo las dos
variantes de tarjetas de pago.

Como se ha podido apreciar, no
existe ni entre los teóricos ni entre

los propios bancos una posición
uniforme con relación a los contra-

tos de emisión de tarjetas. Y tal in-
certidumbre está fundamentada en

que la naturaleza jurídica de la tar-
jeta está aún por precisar de mane-
ra nítida, dada la complejidad de las
relaciones jurídicas que se esta-
blecen tanto en su interior, como
en su entorno.

Solo existen algunas aproxima-
ciones a una definición de lo que
no es, más que de lo que sí es, sien-
do así que es casi un título valor,
pero no lo es plenamente, es un
título de crédito, pero impropio, y
a pesar de que para algunos estu-
diosos es un contrato autónomo

coligado con otros contratos que
articulan y garantizan su efectividad,
aunque persiguen diferentes fina-
lidades económicas, para otros solo
es un elemento esencial común a

diferentes contratos, y menos aún
para otros, entre los que me in-
cluyo, es meramente una forma de
ejecución de los contratos de cuen-
ta corriente, cuenta de ahorro y de
apertura de crédito. Basado en este
último criterio, si la tarjeta es un
mero medio de pago, incluso, me-
nos complejo que otros que sí son
títulos de crédito destinados a cir-

cular y, por tanto, pueden hasta
endosarse, es correcto que pueda
vincularse a un contrato de cuenta

corriente o de ahorro preexistente
como lo que es, un simple medio
de pago.

Fuera de toda duda, parecen
coincidir todos en que la tarjeta,
cualquiera que sea su tipo, es un do-
cumento de identificación, un títu-
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lo de legitimación, un documento
electrónico y una llave,mejor dicho,
dos llaves.

Entonces, a manera de resumen,
podríamos arribar a la siguiente ge-
neralización: La tarjeta de crédito es
una figura jurídico-mercantil nove-
dosa, atípica, cuya naturaleza técnica
se inicia y se agota en ella misma.

Es uno de los inventos más ex-
traordinarios de las últimas décadas,
y que no se originó ni creció apoyán-
dose en el edificio de la legislación
existente, sino fue creada para re-
solver el problema de la inseguridad
que representa en el tráfico mercan-
til portar efectivo y, adicionalmente,
para fomentar el consumo del crédi-
to.

Conclusiones

1. Lanaturalezajurídica de la tar-
jeta es compleja; es un docu-
mento electrónico que cons-
tituye un título de legitima-
ción, no contiene un derecho,
pero notifica el derecho de
disponer como dueño o como
usuario de una cuenta, dere-
cho del cual el banco es ga-
rante. N o es un título de
crédito, es un documento de
identificación, un medio de
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pago "salvo buen fin" y una
llave.

2. A los efectos gnoseológicos
y jurídico-práctico, es nece-
sario escoger un concepto de
tarjeta como medio de pago
que contenga la mayor can-
tidad de rasgos posibles que
la definan, siendo para la au-
tora el siguiente: un instru-
mento material de identifi-
cación del usuario, que puede
ser magnético o de cualquier
otra tecnología, emergente de
una relación contractual pre-
via entre el titular y el emi-
sor, que se utiliza para reali-
zar transacciones financieras

y para adquirir bienes y ser-
vicios en establecimientos
comerciales integrados al sis-
tema de tarjetas.

3. La adquisición de bienes o
servicios mediante el uso de
tarjetas supone la existencia
de un conjunto de negocios
jurídicos diferentes, aunque
coligados, entre diversas
parejas de actores, cuya pie-
dra angular es el contrato de
cuenta bancaria, emitido por
la entidad emisora de la tar-
jeta , que es un soporte ma-
terial accesorio, aunque se le

JURIDIcA
da tratamiento de contrato
independiente.

4. La tarjeta concede a su titular
solo un derecho de acceso y
de disposición a los fondos
de una cuenta que puede ser
propIa o ajena; por eso es con-
siderada un medio de pago,
aunque no reúne los requisi-
tos de un título de crédito
perfecto.

5. N o sejustifica la necesidad de
suscribir un contrato de

cuenta especial de tarjeta
cuando el solicitante posea
otras cuentas en el banco.

6. El ordenamiento jurídico cu-
bano no ha dispensado sufi-
ciente atención a la reglamen-
tación jurídica contractual de
la tarjeta plástica como me-
dio de pago, siendo aplicable
solamente la Resolución
64/99 del Banco Central, que
es omisa en muchos aspec-
tos relativos al tema, hacien-
do descansar la construcción
contractual, fuera de sus es-
casaspautas, en lavoluntad de
las partes.

1. AcostaRomero, Miguel: Nuevo derechobancario,Editorial Porrúa, México, 1998.
2. Colectivode autores:Sistemas de pagos y contratosbancariosy empresariales.EnciclopediaBancaria
y Financiera, TOmoVI. Instituto Superior de Técnicasy PrácticasBancarias, S.L. Madrid, 2004.
3. Colectivode autores:Nociones de derechomercantil,Editorial Félix Ulrela,La Habana, 2004.
4. Dávalos Mejías, Carlos: Títulos y contratosde crédito,Quiebras. Colecciónde textosJurídicos
universitarios,Universidad Autónoma de México, 1984.
5. Garrigues,Joaquín: Contratos bancarios.EdicionesJurídicas y Sociales, SA. Madrid, España, 1997.
6. Rodríguez Azuero. Contratos bancarios,2da ed., Madrid, 2000. p. 374-375.
7. Sandoval, Juan D.; Juan C, Mayor; Brito, Ricardo: Tarjetasinteligentes,Thomson Publishing
Company , España, 1999.
8. Uría, Rodrigo: Derecho Mercantil. Sección Segunda - Títulos de créditoo títulos-valores,UJlumen 2.
EdicionesJurídicas y Sociales SA. Madrid, España, 1997, reproducidopor la Editorial Félix Ulrela,
La Habana, 2000.

* Especialista en Legislación Monetario y Crediticia del Banco Metropolitano, SA.
y profesora ayudante del Centro Nacional de Superación Bancaria
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En estelibroseanalizaelsistema

financierodesdeun enftquepráctico.
En losprimeroscapítulosseplantean
y resuelvenproblemasrelativosa los
mercadosmonetarios,losmercadosde
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sistemabancarioy el restodelas
institucionesqueconftrmanla
arquitecturaactualdelsistema
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FINANCIEROS
Autor: Carlos Eduardo Herrera
Avendaño

A lo largodesuspáginaspodemos
conocerlasbasespara reconocerlos
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actividadesquedesarrollan,las
legislacionesqueaplicany lastasade
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Autor: Aleida March
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cualidadesasombrosas,capazde
conciliarla ternurafamiliar consu
responsabilidaddedirigentey
revolucionario.
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financiera
internacional (V)

FRANCISCO SOBERÓNVALDÉS*

Un 19 de septiembre de 1885
en un artículo para el periódico ar-
gentino "La Nación" Martí anali-
zaba la crisis financiera que estre-
mecía EE.UU. en esos momentos
y con su especial capacidad de pe-
netrar en los temas más comple-
jos y desmenuzarlos con impactan-
te lucidez, resumía sus causas en
cinco párrafos que contienen ver-
dades proverbiales:

"Mermado el consumo de afue-

ra y las ganancias de los ferrocarri-
les, lo estrechan éstos todo: los
dividendos de sus acciones, la pro-
ducción de sus minas de carbón,
los salarios de los mineros. Y como
el mismo sistema erróneo de al-

tos derechos, que permitió la
creación violenta de industrias na-
cionales y vehículos sobrantes de
transporte, y causa hoy el exceso
de producción invendible a un alto
precio, mantiene también alto el
costo de vida, -resulta ahora que
los recursos para satisfacer ésta,
decrecen sin que hayan decrecido
en el mismo nivel de sus necesi-
dades".

"Aesto sejunta un vicio mercan-
til que trae aparejada, por el prove-
cho de unos pocos, la ruina pública:
y éste es la hinchazón de los valores
por sobre su importancia real, pro-
ducida por las habilidades y violen-
cias de la especulación: de cuyo pe-
cado comercial se padece hoy aquí
tan gravemente que es una obra de
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beneficencia asentar esta enseñanza
económica: -no produce ningún
provecho a un paísvender dentro, ni
fuera de sí sus títulos de riqueza por
más de su valor real".

"Hincha la especulación los títu-
los de riqueza cotizables en Bolsa,
fuera de toda relación con el pro-
ducto real de la suma de riqueza
que representan, y se crea así todo
un mundo mercantil vacío, que va
del valor real del título a su valor
ficticio: este mundo mercantil, por
el consentimiento público que le
reconoce su valor en Bolsa como
valor sustancial, crea, cambia, fa-
brica, atrae obreros, levanta pue-
blos, habilita comarcas, evoca de la
selva nuevos Estados".

"Como el mismo sistema per-
nicioso se ha seguido en todos los
ramos de riqueza, el día del ba-
lance no pueden ayudarse unos a
otros, puesto que todos tienen so-
bre sí ese mismo mundo mercan-

til ficticio. Llega el día del balance,
porque los obreros hambrientos se
impacientan, porque los accionis-
tas alarmados dejan de percibir sus
dividendos; se afirma entonces el
valor real de los títulos hinchados;
se niega el país a aceptar éstos por
encima de su valor real, y aún por
éste; y las esperanzas, los lujos, los
compromisos, y cosas más reales,
las fábricas, las minas, los Estados,
los millares de obreros con fami-

lias traídos a ellos para trabajar en

2

empresas Sin base, todo se de-
rrumba".

"Esperanzas y lujos son humo,
y no es malo, cuando no tienen base,
que desaparezcan; pero los pue-
blos de obreros son seres reales,
que al caer a la tierra fría y sin pan,
del seno de esa pompa de jabón, se
levantan rugiendo y con los puños
cerrados de la lastimadura".

Casi 125 años después, el "vicio
mercantil" a que Martí se refería, ha
incubado una nueva crisis que mu-
chos ya consideran que puede llegar
a ser aún mayor que la gran depre-
sión de los años 30.Al analizarla,creo
imprescindible enfocarla en dos di-
mensiones: una conceptual que obe-
dece a leyes económicas y otra par-
ticular vinculada con las característi-
cas de esta crisis en específico.

Soluciones violentas y pasajeras

El análisis en la dimensión con-
ceptual nos indica que cada crisis
económica se manifiesta de una u

otra forma y puede tener las carac-
terísticas propias de una época o de
la región donde surge. Sin embar-
go, como Marx lo demostró en la
segunda mitad del siglo XIX, tales
crisis no son otra cosaque un evento
inherente al carácter cíclico del

sistema capitalista, cuya única fór-
mula para eliminar los insostenibles
desequilibrios que genera es des-
truir cada cierto tiempo una colo-
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sal suma de riquezas materiales y
disminuir drásticamente el con-

sumo de grandes masas humanas,
lanzándolas en muchos casos a la

más extrema pobreza.
Un reciente artículo publicado

en el Wall Street Journal, estimaba
que esta crisis global origina ya pér-
didas de 50 millones de millones en
acciones, bienes raíces, commodi-
ties y ganancias operativas. Esta cifra
es aproximadamente similar al PIB
mundial. Esto quiere decir que en
aproximadamente quince meses, se
han experimentado pérdidas equi-
valentes al nuevo valor que se crea
en el mundo en un año.

Al decir de Marx las crisis "son

siempre soluciones violentas pura-
mente momentáneas de las con-

tradicciones existentes, erupciones
violentas que restablecen pasajera-
mente el equilibrio roto".

El concepto marxista de que la
economía capitalista es cíclica y que
las crisis son parte consustancial de
la misma, es algo que hoy muy
pocos se atreverían a poner en du-
das. Sin embargo, lo que caracteriza
a la actual crisis es que el escenario
en que surgió y se desenvuelve, pue-
de hacerla más letal que ninguna
otra.

En economía sucede como en

cualquier otra manifestación del
quehacer humano: el desarrollo
científico técnico, puede ser muy
útil tanto para traer grandes pro-
gresos a la humanidad como para
incrementar exponencialmente sus
capacidades destructivas.

En las últimas décadas hemos
visto cómo el desarrollo de la in-

formática y las telecomunicaciones
aplicadas a la actividad financiera,
creó las condiciones necesarias para
interconectar los mercados a escala

mundial y estructurar los más com-
plejos y sofisticados instrumentos
financieros que pueden circular en
tiempo real por esos mercados. Es-
to, que es sin dudas un factor posi-
tivo, tuvo como contrapartida el
gran peligro de poner a merced de
los más voraces y arriesgados es-
peculadores la masa de ahorros de
prácticamente todo el planeta.
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Estas nuevas posibilidades fue-
ron precedidas por dos hechos de
consecuencias perversas: el primero,
la imposición del sistema de Bretton
Woods, -mediante el cual EE.UU.
logró que el dólar se considerara
como un activo de reserva interna-

cional con igual nivel de aceptación
que el oro-. El segundo, la medida
unilateral que EE.UU. tomó en 1971,
de retirar el respaldo en oro al dólar.

El resultado combinado de es-
tos factores, convirtió a EE.UU. en
el gran consumidor del planeta, so-
bre la base de crear dinero fiducia-

rio, sin tener que entregar valores
reales a cambio de los que recibe.

En virtud de ese inusitado

privilegio, EE.UU. importa hoy el
15% de las mercancías que se ex-
portan en todo el planeta, con una
población que apenas representa el
5% de la población mundial, para lo
cual requiere que el resto del mun-
do le financie un déficit de apro-
ximadamente 800,000 millones de
dólares anuales en su balanza de

pagos. Para decirlo en términos más
sencillos: todos los años otros países
tienen que ahorrar 800,000 millones
de dólares y prestárselos a EE.UU.
para que este país pueda consumir
bienes y servicios por un valor que
es superior en esa suma a los que
produce en igual período.

Esta y otras circunstancias hacen
que el comportamiento de la eco-
nomía de EE.UU., cuyo PIE rep-
resenta aproximadamente la cuarta
parte del total mundial, tenga un
impacto descomunal para la vida de
todos los habitantes del planeta.

3

Vicio mercantil
y fraude institucional

De acuerdo con estos criterios,
podemos ver la segunda dimensión
en que debe analizarse la actual
crisis, que está asociada a sus carac-
terísticas en particular.

Ya el compañero Fidel lo había
previsto en su discurso del 30 de
marzo de 2005 en la "Conferencia

Mundial Diálogo de Civilizaciones"
celebrada en La Habana. Decía Fi-

del en aquel entonces: "Es visible la
creciente debilidad del sistema para
evitar las recesiones y la creciente
debilidad de los mecanismos finan-

cieros que lo apoyan".
Simplificando y resumiendo

mucho los hechos, puede afirmarse
con toda objetividad que la irrespon-
sable política monetaria y financiera
de EE.UU. combinada con el "vicio

mercantil" propio del sistema capi-
talista --que no es otra cosa que la
necesidad del capital de revalorizarse
lanzándose incesantemente a la órbi-

ta de la circulación-, trajeron como
consecuencia un incremento desme-

dido del crédito en ese país, inclu-
yendo préstamos de alto riesgo en
el sector inmobiliario. Esta situación,
potenciada por la falta de supervisión
de las entidades financieras y el con-
cepto neoliberal de que el mercado
tiene los mecanismos necesarios

para autorregularse, terminó causan-
do una gigantesca ola de impagos de
esos préstamos, como ya he expli-
cado en artículos anteriores.

A partir de este detonante en el
centro del sistema financiero del
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mundo -EE.UU.-,se creó un es-
cenario de contracción del crédito
y desplome de las bolsas y del siste-
ma bancario, pues gradualmente se
fue extendiendo un sentimiento
generalizado de incertidumbre y es
sabido que la naturaleza del merca-
do hace funcionar el principio de
los vaticinios autocumplidos: si to-
dos consideran que la actividad
económica va a declinar, se ahorra
más, se consume menos, se presta
menos, y termina por producirse
una recesión, que afecta el empleo
y ahonda la crisis.

Aunque en la prensa internacio-
nal usualmente se habla de media-
dos de 2008 como el momento de
comienzo de la crisis, la realidad es
que desde un año antes era evidente
que los mercados financieros iban
a afrontar graves problemas. Fue
por esa fecha que salieron a la luz
pública con fuerza las informa-
ciones sobre las sofisticadas y ries-
gosas operaciones, mediante las
cuales EE.UU. habían convertido
en bonos y distribuido por todo el
mundo sus préstamos hipoteca-
rios incobrables. Lo que ellos mis'"
mos posteriormente han definido
con sus habituales abusos del idio-
ma como "activos tóxicos" no son

otra cosa, hablando en un lenguaje
lato, que el componente documen-
tario de un fraude institucional
masivo a escala mundial.

Al referirme a estas transaccio-
nes empleo la frase "fraude institu-
cional masivo" porque a diferencia
de un estafador que actúa por su
cuenta, en este caso fue el sistema
financiero de EE.UU. mediante sus
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instituciones -bancos, agencias
calificadoras, corredores de bolsa,
fondos de inversión, etc.- el que
logró captar en los mercados in-
ternacionales millones de millones
de dólares bajo el solemne manto
de las más novedosas y complejas
operaciones bancarias. De esta for-
ma, un gran número de ahorristas
en el mundo han visto esfumarse

1

los recursos que habían acumula-
do durante toda su vida, como

~ resultado de la inversión poco
transparente de sus ahorros en el
financiamiento de operaciones
hipotecarias de alto riesgo en
EE.UU., sin que realmente hayan
entendido en lo más mínimo qué
es lo que ha sucedido ni cómo fue
que perdieron su dinero.

No se puede subestimar el im-
pactode estamega-operaciónbancaria
internacional como causa inmediata
de la crisis, pues el monto total del
mercado de hipotecas en EE.UU.
ascendía a mediados de 2007 a 10.9
millones de millones de dólares,
aproximadamente tres veces el PIE
de América Latina.

A partir de la ralentización de la
economía estadounidense y del pro-
gresivo empeoramiento de los índi-
ces de recuperación de los présta-
mos hipotecarios en un mercado de
esta magnitud, se fue deteriorando
la situación de las principales in-
stituciones financieras de EE.UU.,
lo cual les impedía devolver los
recursos que habían obtenido de los
inversores internacionales para fon-
dear estos préstamos hipotecarios.
Se creaba así una situación que iba a
tener graves consecuencias.

Del primer sobresalto
al punto de no retorno

El primer sobresalto de gran in-
tensidad, tuvo lugar en agosto de
2007 cuando un banco francés sus-
pendió la devolución de sus fondos
a inversores que habían adquirido
instrumentos financieros que tenían
como activo subyacente los fallidos
préstamos hipotecarios de EE.UU.
Por las razones mencionadas, estos
instrumentos habían perdido una
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parte considerable de su valor y de-
bido a su compleja estructura de
valuación,elbanco francésno encon-
traba una fórmula adecuada de
calcular el valor remanente y adu-
ciendo esa razón, alegabaque se veía
imposibilitado de hacer los reem-
bolsos correspondientes a los inver-
sores.

Esta noticia tuvo un impacto
muy negativo en el compor-
tamiento de los mercados finan-
cieros, infundiendo temores e in-
certidumbre en el panorama
económico internacional. Se hizo
evidente una vez más que tal y
como Keynes había explicado al
tratar sobre la psicología de los
mercados "los hechos propios de
la situación presente entran des-
proporcionadamente en cierto
sentido, en la formación de nues-
tras expectativas a largo plazo,
siendo nuestra costumbre fijarnos
en la situación actual para proyec-
tarla al futuro".

El temor y la incertidumbre fue-
ron incrementándose gradualmen-
te. La palabra de orden era vender
y hay algo que es fácil comprender:
cuando todos quieren vender, re-
sulta muy dificil encontrar compra-
dores, lo cual tiene un efecto demo-
ledor en los precios. Para finales de
2008 las pérdidas en los principales
mercados de valores con respecto
a junio de 2008 ascendían aproxi-
madamente a 19 millones de millo-
nes de dólares.

Así fue que las bolsas siguieron
cayendo y la crisis profundizándo-
se, pero el punto de no retorno pue-
de, ubicarse con precisión el día 15
de septiembre de 2008 cuando el

\,l.
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gobierno de los EE.UU. dejó que-
brar uno de los 5 grandes bancos
de inversión de ese país. El mensa-
je que se trasmitía tácitamente con
esa acción podía tener varias lectu-
ras, pero el resultado de todas era
igualmente desastroso: el sistema
financiero estaba herido de muerte
y el gobierno de EE.UU. no com-
prendía la gravedad de la situación;
o no tenía la voluntad de actuar; o
confiaba en que el propio mercado,
mediante un ajuste traumático,
podía regresar a su estado de equili-
brio. O tal vez estaban sucediendo
las tres cosas al mismo tiempo. El
colapso de los mercados de valores
y del sistema crediticio reflejaba una
situación de verdadero terror entre
los inversionistas. A partir de ese
momento el pesimismo fue ya
general.

De las finanzas a la economía
real

Los dos factores ya menciona-
dos, -la caída en los mercados de
valores y el incremento de la mo-
rosidad de los créditos-, comen-
zaron a tener un efecto desastroso

para la economía real al influir en
ambos casos negativamente en la
disponibilidad de financiamiento
para la producción y el consumo.

En el caso de los mercados de
valores, su brusca caída contribuía
a la contracción de la liquidez pues
es común que las acciones se com-
pren utilizando para ello el crédito
bancario y dando como garantía el
valor de la propia acción. Al caer éste
drásticamente, los prestatarios de-
bían utilizar liquidez propia para
cubrir la pérdida en el valor de las
acciones compradas, retirando del
mercado fondos que posiblemente
tuvieran invertidos en otros activos,
empujándolos así a la baja, al tener
que venderlos a cualquier precio
para conseguir los recursos líqui-
dos que le eran imprescindibles de
inmediato.

En cuanto a las crecientes tasas

de morosidad en los créditos hipo-
tecarios, esto obligaba a los bancos
a hacer grandes provisiones ante la
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eventualidad de un impago. Estas
provisiones deben hacerse en pri-
mera instancia contra las ganancias
del año y,de no ser éstas suficientes,
contra el capital. En ambos casos
disminuyen los recursos propios
del banco, que son los que se to-
man como base para determinar su
capacidad de otorgar créditos. Sim-
plificando mucho el tema, los ban-
cos pueden prestar aproximada-
mente 12 dólares por cada dólar de
capital. Esto quiere decir que por
cada millón de dólares de provi-
sionamiento para posibles pérdidas,
el banco tiene que reducir en 12
millones su oferta de crédito.

Además, con la creciente y sofis-
ticada globalización de los merca-
dos financieros, los bancos no sola-
mente obtienen fondos para pres-
tar provenientes de los depósitos
que reciben del público, sino que
emiten también instrumentos fi-
nancieros propios para colocarlos
en los mercados obteniendo así re-
cursos de los inversores. Estos ins-
trumentos pueden ser fundamen-
talmente acciones, o bonos con un
rendimiento fijo y una fecha de de-
volución preestablecida.

Al incrementarse la aversión al

riesgo, la mayor parte de los inver-
sores dejaron de adquirir esos ins-
trumentos bancarios, lo cual ha he-
cho que los bancos se vean precisa-
dos a incrementar sus reservas de

liquidez para hacer frente al ven-
cimiento de sus deudas, muchas de
las cuales ahora no pueden renovar.
Esto disminuye aún más el dinero
disponible para los préstamos que
se requieren a fin de mantener una
normal operación en la actividad
económica real.

En la segunda mitad de 2008, el
impacto de la crisis en la economía
real era evidente y preocupante. Ya
no se hablaba de colapso de bancos
y bajas de bolsa, se hablaba de algo
tan insólito como la posibilidad de
una quiebra de empresas que se
consideraban insumergibles, tales
como: Ford, General Motors o Ge-
neral Electric, entre otras muchas.
Para dar una idea de la magnitud del
problema, puede mencionarse que
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estas tres empresas en su conjunto
realizan ventas anuales superiores
a los 500,000 millones de dólares.
Sólo 17 países del mundo tienen un
PIE superior a esta cifra. Al dis-
minuir los niveles de actividad en
la economía real, cobra fuerza un
fenómeno muy temido: desem-
pleo.

Marx y el desempleo

El desempleo no preocupó siem-
pre a los economistas. Hasta el si-
glo XVIII, cuando la agricultura era
la principal fuente de empleo y los
salarios eran tan bajos que la dife-
rencia entre estar o no desocupado
era prácticamente imperceptible, el
tema no era objeto de investigación
y estudio sistemático.

En la primera mitad del siglo
XIX Robert Malthus y David Ricar-
do tuvieron distintos enfoques so-
bre la cuestión del equilibrio entre
oferta, demanda, niveles de deso-
cupación y salarios. Pero fue sólo
con el advenimiento de Carlos
Marx que el desempleo se comen-
zó a tratar con rigor científico. Fue
Marx quien acuñó y explicó concep-
tos tales como superpoblación
obrera y ejército industrial de reser-
va y demostró el carácter de estas
categorías como condición de vida
del régimen capitalista de produc-
ción. Keynes posteriormente trató
de explicar los orígenes del fenó-
meno y sus remedios, pero desde
un ángulo distinto al de Marx que
veía en las crisis y el desempleo un
rasgo inherente e inexorable del
capitalismo.

Con independencia de lo ante-
rior, no es difícil constatar que en
la época actual el tema del desem-
pleo tiene diferentes matices que
en el siglo XIX. Si tomáramos el
caso de la potencia hegemónica
mundial, EE.UU., tenemos que
sólo el 2% de la fuerza laboral se
emplea en la agricultura, el 20% en
la industria y el 78% en los servi-
cios, de manera que es muy posible
que los incrementos en la tasa de
desempleo afecte no solamente a
grandes masas de obreros, sino a la
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llamada aristocracia obrera y a la
clase media.

Ya a principios de 2009 los
EE.UU. alcanzaban una tasa de

desempleo del 8.1% que era la que
originalmente se había estimado
para finales de ese año, y la con-
fianza del consumidor se hundía,
cuestión esta verdaderamente trá-
gica para la economía de ese país
cuyo PIE por su destino se dedica
en un 89% al consumo público y
privado.

La creciente tasa de desempleo
en Estados U nidos resulta sin dudas
más ilustrativa para el ciudadano
común, que todos los artículos del
Wall Street Journal juntos. Recor-
dando inoportunamente a Reagan,se
podría repetir lo que él le dijo al
pueblo norteamericano para atacar
a Carter en otro momento de crisis

económica, durante la campaña elec-
toral del año 1988: "recesión es
cuando tu vecino pierde su empleo
y depresión es cuando tú pierdes el
tuyo".

Puestos en la actual tesitura, los
gobiernos de los países ricos anun-
cian casi diariamente nuevos planes
de rescate de la economía con igual
profusión, con que antes daban con-
ferencias y seminarios para enseñar
lo perfecto que era el capitalismo.
Nadie podría hacer un compendio
inteligible de todas las propuestas
de los distintos gobiernos. Trate-
mos al menos de entender qué ha
pasado en EE.UU. que es el país
causante, responsable y propagador
de esta crisis.

¿Soluciones presentes o
deudas e inflación futuras?

A partir del 10 de agosto de 2007
la Reserva Federal inyectó cifras
billonarias en los mercados finan-
cieros con el objetivo de estabilizar
el sistema. Hay que tener en cuen-
ta que estas inyecciones de fondos
generalmente se hacían a muy cor-
to plazo: casi siempre por muy po-
cos días, de manera que una infor-
mación que exprese sólo su cuantía
sirve para confundirnos o llevarnos
a conclusiones erróneas.
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Comoquiera que estas grandes
inyecciones de liquidez fueron
completamente estériles -pues
trataban un problema real de sol-
vencia como si fuera una falta tem-

poral de liquidez a corto plazo- el
gobierno de EE.UU. se vio impeli-
do a tomar nuevas medidas.

En enero de 2008 presentó un
plan de estímulo denominado "Plan
de Alivio de Crecimiento Econó-
mico", destinando 100,000 millones
para devoluciones de impuestos a
los particulares y 52,000 millones en
beneficios al sector corporativo,
para un total de 152,000 millones.

Este plan resultó a todas luces
insuficiente y ante la magnitud de
la crisis y con bastante retardo, en
octubre de 2008 el Congreso final-
mente aprobó, después de grandes
batallas y en plena campaña electo-
ral, un paquete de medidas por
700,000 millones de dólares de-
nominado "Ley de Estabilización
Económica de Urgencia" para la
compra de activos de "alto riesgo"
vinculados al crédito hipotecario, y
le otorgó al Gobierno, en un pri-
mer momento, acceso a la mitad de
los fondos.

Sorpresivamente, cuando se
comenzó la ejecución de los
primeros 350 000 millones corres-
pondientes al plan, el objetivo
cambió y siguiendo la receta del
gobierno británico que pareció en
su momento más exitosa, se desti-
naron fondos para comprar accio-
nes de bancos con problemas y dar
garantías a bancos y otras institu-
ciones financieras.

El acceso al segundo tramo del
plan, fue solicitado al Congreso, por
el Departamento del Tesoro ya con
el nuevo gobierno, el 10 de febrero
de 2009 para utilizarlo de la siguiente
manera:· 100 000 millones para la crea-

ción de un Fondo de Inversión
Público-Privado, que compra-
rá "activostóxicos"de los ban-

cos, financiado por el Gobier-
no e inversores privados.· 100000 millones para nuevas
inyecciones de capital a los
bancos que así lo requieran,
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que se gestionarán a través de
una nueva entidad, el "Fondo
de Estabilidad Financiero".

· 100 000 millones para la am-
pliación del programa con-
junto con la Reserva Federal
dirigido a la compra de deu-
da de las familias con el pro-
pósito de reactivar el merca-
do crediticio.· 50 000 millones para dismi-
nuir las ejecuciones hipote-
canas.

Paralelamente, la Reserva Fede-
ral presentó otro Plan de ayuda por
800,000 millones en noviembre de
2008 que en marzo de 2009 fue
modificado sustancialmente hasta
alcanzar la astronómica cifra de casi
2 millones de millones de dólares,
estructurándose de la siguiente ma-
nera:

· 1,45 millones de millones
para comprar deuda y valores
vinculados a hipotecas. De
ellos, 200 000 millones en
obligaciones directas de las
empresas auspiciadas por el
gobierno vinculadas a la vi-
vienda.· 300 000 millones para com-
prar bonos del Tesoro de lar-
go plazo en los próximos seis
meses.· 200 000 millones para la com-
pra de deudas vinculadas a
préstamos a estudiantes, cré-
ditos para la compra de ve-
hículos, tarjetas de crédito y
otros, en un esfuerzo para
reactivar el mercado crediti-
CIO.

El17 de febrero de 2009, el nue-
vo Presidente de EE.UU. presen-
taba otro plan por 787 000 millo-
nes de dólares, con el objetivo pro-
clamado de crear o salvar cerca de
4 millones de empleos y contribuir
a la recuperación de la economía.

El programa destinará el 64%
para inversiones y el 36% para re-
ducciones fiscales; con un período
de ejecución de dos años, pero es-
timándose que se utilice la mayor
parte de los fondos en 2009.
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Adicionalmente se ponía en vi-
gor un programa de ayuda al sector
inmobiliario por 75,000 millones,
anunciado por el Presidente el 18
de febrero de 2009, denominado
"Plan de Estabilidad y Asequibilidad
de la Vivienda", el cual tiene como
objetivo permitir que hasta nueve
millones de propietarios puedan
reestructurar o refinanciar sus hi-
potecas y evitar las ejecuciones de
sus préstamos y por consiguiente
las pérdidas de sus casas.

Además se incrementará de
200,000 millones a 400,000 millones
de dólares, la ayuda a las empresas
hipotecarias Fannie Mae y Freddie
Mac con el objetivo de "garantizar
la fortaleza y seguridad del merca-
do hipotecario". Ambas entidades
quedaron nacionalizadas desde oc-
tubre del pasado año en un intento
por evitar su bancarrota y susten-
tan más del 40% de los créditos a
las viviendas en EE.UU.

Al analizartodos estos planes, que
suman alrededor de 4 millones de
millones de dólares, hay que pensar
en términos de un edificio que arde
y de un cuerpo de bomberos que tra-
ta de apagar e! incendio. Para lograr
ese propósito se destruyen puertas y
muebles, se inundan de agua los pi-
sos y se hace cuanto se requiera para
sofocarel siniestro.El panorama pos-
terior al incendio es muy difícil de
predecir y no constituye la preocu-
pación esencial en ese dramático
momento. De igualmanera losplanes
del gobierno de EE.UU. para resol-
ver la crisis,pueden tener efectos fu-
turos muy destructivos en la eco-
nomía de esa nación y del mundo.
Al hacer este análisisdeben diferen-
ciarse las consecuenciasde las medi-
das de política monetaria de aquellas
que lo son de política fiscal.

En el primero de los casos
-medidas de política monetaria-
la Reserva Federal, utilizó inicial-
mente una de sus principales armas:
la reducción de las tasas de interés
hasta niveles cercanos a cero, para
desestimular el ahorro y fomentar
la inversión y el consumo. La
medida no dio los resultados espe-
rados y tuvo que acudir a una es-
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trategia de expansión de la base
monetaria lanzando dinero al mer-
cado por distintas vías, algunas de
ellas muy poco ortodoxas, como
por ejemplo: adquirir participa-
ciones directas importantes en los
bancos comerciales; comprar bonos
del tesoro que vencen a muy largo
plazo -algunos hasta el 2039-; e
incluso comprar letras y pagarés
directamente a las empresas. Para
esto, la Reserva Federal lo único que
tiene que hacer es imprimir bille-
tes o simplemente, mediante lo que
Milton Freedman denominó como
"la magia de la pluma del contable",
acreditar los fondos en las cuentas
del banco o de la empresa destina-
taria de los mismos o en la del De-
partamento del Tesoro, cuando se
trate de compra de deuda pública.
Estas organizaciones pueden girar
contra esos fondos libremente para
comprar bienes y servicios o hacer
cualquier otro pago. Como resulta-
do de esta estrategia se emiten
grandes sumas de dinero (se crea
dinero nuevo), se incrementa la ma-
sa monetaria en circulación, sin el
sustento de un aumento proporcio-
nal en la oferta de bienes y servi-
cios en una economía en recesión.

Surge así el riesgo de un período
posterior de inflación desmedida.

En el caso del Departamento del
Tesoro, que es el responsable de la
política fiscal, el tema es distinto
pues no puede "crear dinero" como
lo hace la Reserva Federal con sus
facultades de Banco Central. Para

estimular la economía, el Departa-
mento del Tesoro se ve precisado a
reducir ingresos del presupuesto
fiscal -fundamentalmente recor-
tando impuestos- e incrementar
los gastos del gobierno por diversas
vías, todo lo cual aumenta el déficit
del presupuesto que de 459,000
millones de dólares en 2008 se
espera ascienda a 1.8 millones de
millones en 2009. Como elemento
de comparación puede señalarse
que entre los criterios de conver-
gencia para crear la zona euro en los
años 90, se estipulaba que ningún
país debería tener un déficit presu-
puestario superior al 3% de su PIB.
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En el caso de los EE.UU. este dé-
ficit supera ya el 12% de su PIB,
cuatro veces la proporción que se
consideraba racional en Europa por
aquella época.

Para cubrir el déficit fiscal,el De-
partamento del Tesoro tiene que
captar más dinero del público o de la
propia Reserva Federal vendiendo
títulos de la deuda pública de EEUU
que tendrán que ser pagados en e!
futuro. Consecuentemente, todo
fondo que el Departamento de! Te-
soro obtenga e invierta hoy en sus
planes de salvamento,deberá ser de-
vuelto por las futuras generaciones
de norteamericanos a los acreedores

de la deuda pública de ese país que
ha crecido alrededor de un 60% en
los últimos cinco años y ya se acerca
a los 11 millones de millones de
dólares. El hecho de que e! presu-
puesto de la nación deba ser aproba-
do por el Congreso es precisamente
un elemento que hace que los planes
de salvamentodel Departamento del
Tesoro demoren mucho más tiem-
po en implementarse que las deci-
siones de la Reserva Federal que
opera con autonomía, de acuerdo con
las leyes de EE.UD.

Alguien con una visión racional
de todo lo acontecido, podría afir-
mar con razón que los gobiernos
se han concentrado sólo en la for-
ma de resolver los problemas a cor-
to plazo -con muy poco éxito hasta
el momento- tomando medidas
que sirven únicamente para tratar
de "restablecer un equilibrio pasa-
jero" pero no han ido a la raíz de
los problemas que causaron esta
cnS1S.

Las raíces del problema

Si se va a ir al fondo de las cau-

sas y se tiene la voluntad de tomar
medidas que eviten su repetición
habría que pensar en acciones de
mucho más alcance, como pudie-
ran ser:

· Regular la cartera de reservas
internacionales de los bancos
centrales para evitar que tengan más
de un 20% invertido en una misma
moneda, con el objetivo de limitar
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los riesgos, y para evitar la hege-
monía de una moneda en el siste-
ma monetario internacional. (So-
bre este tema ya China y Rusia han
hecho algunas propuestas iniciales
dirigidas a crear una nueva moneda
de reserva internacional que reem-
place al dólar).· Acuerdo monetario entre
Japón, Unión Europea y EE.UU. a
fin de reducir la actual incertidum-
bre en el funcionamiento de los
mercados cambiarios.· Suspender o reducir sustan-
cialmente los pagos de la deuda
externas para que los deudores
puedan invertir en proyectos de
desarrollo económico y social los
recursos que hoy dedican al servicio
de la deuda. Este puede ser un
factor dinamizador de la economía
mundial en un momento de
recesión en los países industria-
lizados.· Sustituir al Fondo Moneta-

rio Internacional y al Banco Mun-
dial por una nueva institución regu-
ladora de la economía internacio-
nal que rinda cuenta a la Asamblea
General de Naciones Unidas.· Acuerdo internacional sobre
las operaciones de los Fondos de
Resguardo e instituciones similares
para hacer su operación más
transparente y controlable.· Organizar un club mutua-
listaen el cual se coloquen una parte
importante de las reservas interna-
cionales de los bancos centrales y
utilizar las mismas para financiar el
desarrollo sin que pierdan su condi-
ción de respaldo financiero ante
cualquier desequilibrio temporal.
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· Impuesto sobre las transac-
ciones en los mercados de valores
para financiar programas de desa-
rrollo en el tercer mundo que esti-
mulen la economía internacional.· Incrementar sustancialmente

los créditos de los países industria-
lizados para financiar obras de in-
fraestructura en los países subdesa-
rrollados.· Emitir reglas contables inter-
nacionales de obligatorio cum-
plimiento para el registro de los
derivados financieros, a fin de posi-
bilitar una efectiva supervisión de
los mismos.· Establecer normas interna-
cionales que regulen los flujos de
capitales cuyo objetivo sean la in-
versión financiera para evitar los
riesgos asociados a los grandes mo-
vimientos de capitales para los paí-
ses subdesarrollados.

Éstas son sólo algunas medidas
que de existir una voluntad seria de
abordar el problema desde su raíz
podrían coadyuvar a buscar solu-
ciones reales.

Enfermedad que afea y
trastorna

Desafortunadamente los países
ricos, y en particular Estados Uni-
dos, intentan curar al enfermo
incrementando la dosis del supues-
to remedio, que ha sido más bien
una poción diabólica que lo ha
llevado al borde de la muerte. Se
habla nada menos que de reforzar
el papel del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) en la prevención
y manejo de las crisis financieras.
En otras palabras, consolidar el
actual orden internacional basado
en la hegemonía de EE.UU. con
su derecho al veto en el FMI, a fin
de afianzar su poderío.

Esto no será una tarea fácil debi-

do al fuerte deterioro de la imagen
del FMI, pues los condicionamien-
tos de esa organización para brindar
asistencia financiera fueron una de
las causas principales de la crisis, al
haber contribuido notablemente a
imponer el orden neoliberal funda-
mentalista que ha llevado a la

BCC

economía mundial a su actual colap-
so.

Recién concluido este artículo
tuvo lugar la Cumbre del G-20 en
Londres. El análisis de sus resulta-
dos es algo que requiere aún más
tiempo.

No obstante, una primera lec-
tura del tema evidencia la fuerte

presión que EE.UU. y sus aliados
continúan ejerciendo para tratar de
revivir al FMI que hasta el momen-
to de esta Cumbre se encontraba
en una especie de terapia intensiva,
en la cual la ventilación artificial han
sido los programas de ayuda a los
fallidos países ex-socialistas de Eu-
ropa del Este, que no pueden ape-
lar a nadie más.

En cualquier caso, se van hacien-
do realidad las palabras del compa-
ñero Fidel en la mencionada inter-
vención de 2005 cuando decía
"Todavíael Fondo Monetario Inter-
nacional vivirá algún tiempo más,
no creo que mucho, y cuando digo
que no creo que mucho, es que no
creo que viva dos decenios más,
incluso, les digo, tengo dudas que
viva un decenio más porque las
cuentas no cuadran".

Un sofocante domingo de vera-
no de 1884 Martí parecía adivinar
estos peligros y nos advertía desde
el mismo Nueva York "en este
pueblo revuelto, suntuoso y enor-
me, la vida no es más que la con-
quista de la fortuna: ésta es la
enfermedad de su grandeza. La lle-
va sobre el hígado: se le ha entrado
por todas las entrañas: lo está
trastornando, afeando y deforman-
do todo. Los que imiten a este pue-
blo grandioso, cuiden de no caer en
ella".

Después de 125 años esa enfer-
medad sigue trastornándolo y
afeándolo todo, pero es cada día más
evidente que el sistema que la pro-
paga resulta insostenible a pesar del
poderío con que Estados Unidos se
empeña en imponerlo.

-- -
* Ministro Presidente del Banco

Central de Cuba

NÚMERO 1, 2009



BCC

j brio monetariosocialista

en el segmento
delapoblaciónglobal

El término circulación moneta-
ria se refiere al movimiento del di-
nero del comprador al vendedor en
el proceso de intercambio mercan-
til, y constituye una de las manifes-
taciones fundamentales del papel
que desempeñará el dinero en un
entorno económico determinado.

El funcionamiento del dinero
como medio de circulación expre-
sa el continuo desarrollo de la eco-
nomía mercantil y la complejización
de los nexos de producción entre
los productores de mercancías. En
el intercambio mercantil simple, la
venta de una mercancía suponía la
compra inmediata de otra; sin em-
bargo, en el proceso de circulación
mercantil la venta de una mercan-
cía por un productor no condiciona
que este compre simultáneamente
otra mercancía.

La circulación mercantil y la mo-
netaria son dos aspectos interde-
pendientes del proceso de com-
praventa de las mercancías. Por otra
parte, es precisamente la circulación
monetaria la que le confiere al in-
tercambio de mercancías forma de
circulación mercantil; y por otra, la
propia circulación de las mercancías
determina la circulación monetaria
y el carácter de las funciones del
dinero.

La circulación monetaria consti-

tuye en gran medida el espejo, en
el cual se reflejan los procesos de
fondo que operan en la economía.
La desorganización del sistema
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monetario evidencia que no anda
bien la economía. Por otra parte, el
estado del sistema monetario no es

un reflejo pasivo de la situación en
la economía, sino que, a su vez, in-
fluye sobre esta, contribuyendo a
su desarrollo, o por el contrario,
agudizando sus contradicciones.

Bajo el socialismo la circulación
mercantil adquiere rasgos específicos,
al no constituir únicamente una for-
ma de intercambio mercantil, sino
servir como instrumento para la dis-
tribución con arreglo al trabajo.

La utilización de las relaciones

monetario-mercantiles bajo el so-
cialismo es una necesidad objetiva,
pero estas deben adquirir un con-
tenido socialista, si realmente el
propósito es contribuir a la repro-
ducción de este sistema económico.

La superación de la competen-
cia irracional y egoísta, de la espon-
taneidad y la anarquía de la produc-
ción, así como la aplicación con-
secuente de los principios de la
planificación, brindan la posibilidad
de eliminar las consecuencias nega-
tivas de la actuación de las leyes de
la producción mercantil, abriéndose
nuevas posibilidades para trabajar
en función de lograr la estabilidad
y el gradual fortalecimiento del
poder adquisitivo del salario, y su
consolidación como elemento fun-
damental en la distribución socia-
lista.

En un escenario como este, las
relaciones monetario-mercantiles y
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las leyes de la producción mercan-
til ya no actuarían como una fuerza
ciega dominante. De conjunto y a
partir de su adecuada interrelación
con las leyes específicas del socia-
lismo, pueden ser utilizadas como
un instrumento al servicio del de-
sarrollo económico.

En el socialismo la circulación
monetaria también abarca las diver-
sas esferas de la economía nacional;
sin embargo, aunque en el conjun-
to de la economía aparece como un
proceso único y, por tanto, con ras-
gos comunes, no es homogénea del
todo, distinguiéndose por una se-
rie de particularidades, según la es-
fera que se analice.

Desde una perspectiva general,
pueden definirse dos circuitos den-
tro de la circulación monetaria so-
cialista; el primero, vinculado a la
transferencia de los productos del
sector de la producción a la esfera
del consumo personal, que trans-
curre por medio de la circulación
de mercancías entre las empresas e
instituciones estatales, cooperativas
y productores privados, por una
parte, y la población, por la otra, por
medio del dinero en efectivo fun-
damentalmente, y que se conoce
como circulación mercantil mino-
rista.

El segundo, asociado a la circu-
lación mercantil mayorista, se re-
fiere al intercambio de mercancías
entre las propias empresas e insti-
tuciones estatales, incluyendo las
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cooperativas y a los productores
independientes, donde el medio de
pago más utilizado es el dinero ban-
cano.

Nuevo contenido de
la circulación mercantil y
monetaria en el socialismo

El objetivo de este análisis es
aportar algunos elementos que per-
mitan comprender el alcance de la
Ley de Circulación Monetaria en el
ámbito de la circulación mercantil
minorista socialista.

En primer lugar, es importante
precisar por qué en el socialismo la
circulación mercantil y monetaria es
portadora de un nuevo contenido,
que adiciona a su función clásica de
intercambio -asociada fundamen-
talmente a dos de las funciones del
dinero: medio de pago y medio de
circulación- la función distributiva
con arreglo al trabajo, y le incorpo-
ra al dinero en el socialismo esta
nueva función.

Para comprender lo anterior, es
conveniente simplificar la realidad
económica socialista, suponiendo
que el comercio estatal es el único
componente del comercio minoris-
ta y que la única fuente proveedora
de ingresos a la población es tam-
bién el Estado. En esas condiciones,
el dinero realiza una sola rotación;
al pagar a la población el salario, las
pensiones, jubilaciones y otros con-
ceptos, el Estado pone en circu-
lación determinada cantidad de di-
nero que, al ser gastado en la red
de comercio minorista estatal, re-
torna a este.

En un escenario como el descri-
to anteriormente, el dinero se
mueve constantemente en forma
circular, regresando de manera per-
manente a su punto de partida y
pasa continuamente de la esfera de
la circulación a la esfera de la dis-
tribución, y viceversa. El movi-
miento del dinero y de las mercan-
cías responde totalmente o de for-
ma mayoritaria a la distribución con
arreglo al trabajo.

En este contexto, la circulación
monetaria se ve privada de aquellas
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propiedades asociadasa su forma de
intercambio, y las funciones clási-
cas del dinero perderían en buena
medida su sentido. Ambas cues-
tiones alcanzan su máxima ex-

presión dentro de las condiciones
que distinguen la producción mer-
cantil clásica, donde el dinero se
incorpora a la circulación desde nu-
merosos puntos y en su movimien-
to se aleja constantemente de ellos.

Sin embargo, incluso en un
escenario donde prevalezca el su-
puesto realizado, el dinero posee
rasgos inherentes a la circulación
monetaria, dado que no es nomi-
nativo ni valedero para una sola vez.
El dinero puede gastarse por cual-
quier miembro de la sociedad en
cualquier momento y en cualquiera
de las tiendas del Estado, o puede
ser ahorrado o acumulado. En otras

palabras, se trata de una circulación
monetaria real, aunque un tanto
singular.

En la práctica, al no ser absolu-
to el predominio del Estado en la
circulación mercantil minorista, la
circulación monetaria bajo el socia-
lismo se caracteriza también por el
tránsito del dinero de una esfera del
comercio a otras, por ejemplo, de
los mercados conocidos como for-
males a los mercados agropecua-
rios, cuyos vendedores son produc-
tores estatales, cooperativas o pri-
vados, e incluso, a la esfera de la
circulación informal y viceversa, lo
que acentúa los rasgos y propieda-
des inherentes a la circulación mo-
netaria clásica.En este caso, el dine-
ro comienza a actuar como instru-
mento de intercambio mercantil.

Asimismo, en la economía real
socialista, el dinero realiza varias
rotaciones, alejándose del punto de
partida, hasta que no sea gastado en
las tiendas estatales y, por consi-
guiente, regrese al Estado. La rapi-
dez con que esto ocurra depende
del peso de la participación y la efec-
tividad del comercio estatal dentro
del comercio minorista. Mientras
que el Estado mantenga una parti-
cipación mayoritaria en el comer-
cio minorista, una parte fundamen-
tal del dinero en circulación que-
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dará incluida en la dinámica del mo-
vimiento circular descrito, siendo
marginal la parte de la masa mone-
taria que permanece rotando den-
tro de la población sin regresar a su
punto de partida.

Este carácter circular del movi-
miento del dinero constituye una
especificidad de la circulación mo-
netaria, condicionada por la propia
naturaleza de la economía socialis-
ta, que propicia la inserción del nue-
vo contenido de la circulación mo-
netaria-mercantil, aspecto de vital
importancia para garantizar el cum-
plimiento de la Ley de Distribución
socialista.

Cuando por acontecimientos ex-
traordinarios o deficienciasen el pro-
ceso de planificaciónel comercio mi-
norista estatal pierde su dinamismo
y deja dejugar el papel que le corres-
ponde, se afecta la distribución con
arreglo al trabajo, ya sea porque el
salario no puede realizarse en la es-
fera de la distribución por la escasez
de bienesy servicios,y/o debido a que
se redistribuye dentro de la propia
población, propiciándose la concen-
tración de los ahorros monetarios en
aquellosagenteseconómicosque par-
ticipan como productores privados
en los mercados.

La Ley de Circulación
Monetaria en el socialismo

Como el resto de los procesos
económicos que operan en el so-
cialismo, tanto la circulación mone-
taria como la mercantil deben estar
regidas por las leyes específicas de
este sistema productivo y, a su vez,
bajo la influencia objetiva de las
leyes de la producción mercantil.
Por consiguiente, la circulación
monetaria en el socialismo debe
subordinarse de manera inevitable
a la Ley de la cantidad de dinero
necesaria para la circulación, descu-
bierta por Marx.

La misma reconoce que la circu-
lación de mercancías determina la
circulación de dinero, ya que en el
dinero que funciona como medio
de circulación se hacen realidad los
precios de las mercancías y, por
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tanto, la cantidad de dinero indis-
pensable para la circulación de-
pende, ante todo, de la suma de los
precios de las mercancías. Adicio-
nalmente, hay que tener en cuenta
que cada signo monetario puede
pasar varias veces de unas manos a
otras durante un período concreto,
cumpliendo varios ciclos de circu-
lación. Mientras más rápido circula
el dinero, tanto menos se le necesita
para cubrir las demandas de la circu-
lación.

Lo anterior permite establecer
que la cantidad de dinero necesario
para asegurar la circulación equiva-
le a la suma de los precios de las
mercancías, dividida por la ve-
locidad del ciclo de rotación de una
unidad del signo monetario. Por
tanto, la cantidad de dinero nece-
saria depende de tres factores, rela-
ción que puede reflejarse mediante
la siguiente expresión:

MP
CDN-- (1)

R
Donde CDN es la cantidad de

dinero necesaria para la circulación,
M es la cantidad de mercancías, P
son los precios de estas mercancías
y R es la velocidad de circulación o
rotación del dinero, es decir, la su-
matoria total de los precios de las
mercancías divididas por la veloci-
dad de circulación del dinero.

Sin embargo, el desarrollo de las
relaciones crediticias impone la
necesidad de una mayor especifi-
cación en el alcancede esta ley,trans-
formándose la expresión (1) de la
siguiente manera:

CDN =MP. e, + A8g . lbgR (2)
R

La cantidad de dinero en circu-
lación será igual a la suma de los
precios de las mercancías que han
de venderse (MP), menos la suma
de las mercancías vendidas a crédi-

to (Cr), más los pagos (Pag), cuyos
plazos se vencen en el período,
amortizaciones, menos la suma de
los pagos efectuados por mecanis-
mos de compensación.

El funcionamiento de esta ley
en las condiciones del socialismo,
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no dista mucho de lo formulado
en las expresiones (1) y (2); sin
embargo, no resulta ocioso reali-
zar algunas precisiones, fundamen-
tadas esencialmente en aquellas
particularidades que distinguen
tanto a la circulación monetaria-
mercantil, como al funcionamiento
del sistema financiero en el socia-
lismo. Entre otras las más impor-
tantes son:· De los bienes y servicios in-

cluidos en el Producto Inter-
no Bruto, no todos tienen
como destino final su inter-
cambio como mercancías en
el mercado minorista, moti-
vo por el cual no sirven como
respaldo mercantil de la li-
quidez en manos de la po-
blación y en consecuencia, no
deben formar parte del nu-
merador de las expresiones
(1) y (2). Tal argumento ex-
plica los inconvenientes que
pueden surgir al evaluar el
equilibrio monetario en el
segmento de la población, por
medio de indicadores que
reflejen la relación entre la
liquidez en manos de la po-
blación y el Producto Inter-
no Bruto.· N o son solo los medios de

producción los que no se
cambian por el dinero en
poder de la población, sino
también una parte considera-
ble de los bienes de consumo.
De estos últimos, una parte
importante se distribuye a
través de los fondos sociales
de consumo, y otra, que aun-
que llega a la esfera de la cir-
culación y se realiza en for-
ma de mercancía, es adquiri-
da por organismos y entida-
des.· Del valor total de las mercan-

cías destinadas para la venta a
la población, debe descontar-
se el valor de aquellas que se
venden a crédito.· Teniendo en cuenta que, por
lo general, en el socialismo la
deuda por el crédito al con-
sumo es descontada por el

II

Estado directamente del sala-
rio, en el numerador de la
fórmula, a la suma de los pre-
cios de las mercancías desti-
nadas a vender, se le deben
añadir las amortizaciones re-
alizadas bajo este mecanismo.
Es decir, a las ventas reali-
zadas en efectivo se les podría
sumar las amortizaciones del
período y, con ello, confor-
mar el valor de las ventas
minoristas en efectivo, que
expresarían la capacidad real
del Estado de extraer dinero.· A partir del mecanismo uti-
lizado, como regla general,
para cobrar las deudas de la
población por el crédito al
consumo el término referi-
do a los pagos de las mercan-
cías vendidas a créditos, cuyo
plazo de pago llega a su ven-
cimiento, utilizado en la fór-
mula ampliada de esta ley, no
tiene relevancia en el socia-
lismo.· Tampoco se deben incluir con
signo negativo en el numera-
dor de la fórmula la suma de
pagos que se cancelan mutua-
mente, ya que semejantes
operaciones no son una prác-
tica en la circulación mercan-
til minorista socialista.· La parte del salario de los
obreros y empleados desti-
nada a pagar los impuestos no
se incorpora a la circulación,
mientras la misma sea des-
contada directamente del sa-
lario.

Las condiciones económicas que
sustentan el socialismo, dan la posi-
bilidad de que la Ley de la cantidad
de dinero necesaria para la circula-
ción se exprese de una manera rela-
tivamente más simple y pueda ser
regulada con mayor efectividad.
Bajo el capitalismo, el dinero se in-
corpora a la circulación desde diver-
sos puntos, reflejando las necesida-
des de un intercambio mercantil,
que no es más que la manifestación
de las relaciones entre productores
aislados.
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En el socialismo el dinero que
llega a la circulación monetaria, en
buena medida, proviene casi exclu-
sivamente de la distribución con

arreglo al trabajo. Como quiera que
la puesta en circulación del dinero
en su masa fundamental la realiza

el Estado socialista, y q~e la gran
parte de las mercancías y servicios
que se venden en el mercado es
suministrada también por el Esta-
do, por primera vez surge no solo
la necesidad objetiva, sino también
la posibilidad de confrontar ambos
aspecto y mantener el equilibrio
entre ellos. De esta forma, los pro-
cesos de la circulación monetaria y
mercantil no solamente pueden ser
controlados, como sucede en el
mejor de los casos bajo el capitalis-. .
mo, SinOque se conjuga un grupo
de factores, que dan la posibilidad
de dirigirlos consciente y planifica-
damente por las autoridades econó-
micas y monetarias del país.

El equilibrio monetario

La regulación consciente y plani-
ficada de la acción de esta ley en el
socialismo tiene como punto de
partida la relación existente entre
esta y los ingresos monetarios de
la población. El propio contenido
de la ley muestra que los ingresos
monetarios de la población no es-
tán reflejados en el numerador y
tampoco en el denominador de las
expresiones (1) y (2), sino en su
resultado, lo que significa que los
ingresos monetarios de la población
(1) deben ser igual a la suma de di-
nero necesaria para la circulación:

1 =CDN (3)

Esta expresión evidencia la exis-
tencia de una relación directa entre
los ingresos monetarios de la po-
blación y la Ley de la cantidad de
dinero necesaria para la circulación.
Si los ingresos monetarios de la
población superan la cantidad de
dinero que se necesita para la circu-
lación de las mercancías y servicios,
una parte del dinero no estará res-
paldada por mercancías, surgiendo
inevitablemente procesos inflacio-
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narios que propician el restable-
cimiento de la igualdad de la ex-
presión (1), y/o período donde se
agudiza la escasez relativa de bienes
y servicios.Y por el contrario, si los
ingresos monetarios de la población
son menores que la suma de los
precios de las mercancías y servi-
cios ofertados, es inevitable la acu-
mulación de mercancías no vendi-
das. En otras palabras, la Ley de la
cantidad de dinero necesaria para la
circulación expresa una proporción
necesaria y muy importante: el
equilibrio entre los ingresos y los
egresos de la población.

Por tal motivo, resulta indis-
pensable realizar una adecuada
cuantificación de los ingresos mo-
netarios de la población, lo que
obliga a considerar los siguientes
factores:· En la práctica los ingresos

monetarios de la población no
están conformados únicamen-
te por los ingresos provenien-
tes del Estado (salarios, pen-
siones, pagos a privados, etc.);
pueden existir otras fuentes
externas como, por ejemplo,
las remesas monetarias prove-
nientes del exterior o pagosre-
cibidos por nacionales como
compensación de servicios
prestados a visitantes o resi-
dentes extranjeros, las cuales
deben ser consideradas como

parte de la demanda solvente
de la población.· Al mismo tiempo, no todos
los ingresos monetarios de la
población se incorporan a la
circulación. Una parte de
ellos puede ser descontada
por el Estado, en forma de
impuestos y/o amortizaciones
vinculadas a deudas por el
crédito al consumo otorgado
en períodos anteriores.· No siempre toda la masa de
dinero que conforma los in-
gresos monetarios de la po-
blación se gasta de manera in-
mediata en la adquisición de
bienes y servicios,ya que una
parte puede pasar a conformar
el ahorro de la población.
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Tradicionalmente, la teoría mo-
netaria socialista ha argumentado
que para el mantenimiento de la
estabilidad de los precios y del equi-
librio monetario tiene gran impor-
tancia el monopolio monetario ejer-
cido por el Estado, basado en la
imposibilidad de que las monedas
extranjeras influyan en la cantidad
de dinero en la circulación mone-

taria minorista, lo que se garanti-
zaba a través de la no convertibi-
lidad interna de los signos mone-
tarios nacionales.

La práctica ha demostrado que
pueden darse situaciones, donde el
control del Estado no sea absoluto
en cuanto a la emisión monetaria;
ejemplo de ello son aquellos casos
donde los signos monetarios na-
cionales sean convertibles interna-
mente y la tenencia de divisas esté
legalizada. En tales situaciones, la
esencia del equilibrio monetario,
implícita en la Ley de la cantidad
necesaria de dinero no se altera o
contradice.

En estos escenarios lassituaciones
son cualitativamente diferentes, en
dependencia de si está o no permiti-
da la circulación de alguna moneda
extranjera. El manejo del equilibrio
monetario interno resulta más sen-
cillo en los casos en que, aunque
exista convertibilidad interna y libre
tenencia de divisas, solo se permita
la circulación de medios de pagos
nacionales. En cualquier circunstan-
cia, se requiere establecer los meca-
nismos para garantizar el respaldo
en mercancías a estos ingresos, con
el propósito de mantener el equi-
librio global entre los ingresos y
egresos de la población.

Precisamente, el mantenimien-
to consciente y constante de la
igualdad entre la cantidad de dinero
puesta en circulación y el volumen
de mercancías y servicios que se
venden a lapoblación es lo que cons-
tituye la utilización planificada de la
mencionada ley bajo el socialismo.

Retos

Por supuesto, no se debe sim-
plificar el mecanismo de utilización
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planificada de la Ley de la cantidad
de dinero necesaria para la circu-
lación; el mantenimiento de las
proporciones necesarias entre la
masa de dinero y la masa de mer-
cancías en circulación tropieza con
determinadas dificultades.

El Estado pone en circulación el
papel moneda y establece su curso
forzoso dentro de los límites na-

cionales; sin embargo, el valor efec-
tivo o real del dinero no depende
del poder estatal, sino de las pro-
porciones mencionadas que, de no
cumplirse, afectan los precios de las
mercancías y, con ello, el poder
adquisitivo del salario.

En las condiciones socialistas el

proceso de formación de los ingre-
sos monetarios de la población, el
cual determina la cantidad funda-

mental de dinero que se incorpora
a la circulación, tiene lugar en la es-
fera de la distribución, mientras que
el gasto de dichos ingresos se
efectúa en la esfera de la circulación.

De ahí que los ingresos y los gastos
de la población se subordinen a dis-
tintas leyes.

La distribución y el intercambio
están estrechamente interrelaciona-

dos, pero conservan relativa inde-
pendencia uno del otro: La prime-
ra se subordina a la Ley de la dis-
tribución conforme al trabajo, y el
segundo, a la Ley de Circulación
Monetaria. Es en su unidad como

se complementan y, al mismo tiem-
po, se limita una a la otra. La direc-
ción de sus acciones no siempre
coincide. Con frecuencia, una me-
dida necesaria y condicionada por
la Ley de Circulación Monetaria no
puede ser llevada a cabo porque
contradice las exigencias de la Ley
de la distribución con arreglo al tra-
bajo, y viceversa. En el caso que
surja exceso de dinero en la circu-
lación, la Ley de Circulación Mone-
taria exige reducido o elevar los
precios, pero tanto una como otra
alternativa afectan el funcionamien-

to de la Ley con arreglo al trabajo.
Una interpretación estrecha de

la Ley de Circulación Monetaria en
el socialismo llevaría a pensar que
su utilización planificada se reduci-
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ría fundamentalmente a observar y
garantizar una adecuada proporción
entre los ingresos y gastos de la
población. Un análisis más profun-
do pone al descubierto que el pro-
blema de mantener la igualdad en-
tre todos los ingresos y los egresos
de la población rebasa con mucho
el marco de la circulación mercan-

til. Más bien, evidenciaría que el
mencionado problema, más que
una causa, es una consecuenCia o re-
sultado, en el cual se reflejan, des-
de una perspectiva cualitativa y
cuantitativa, aquellos matices que
distinguen a los procesos de fondo
del desarrollo planificado de la
economía en su conjunto. Es decir,
la relativa independencia de la for-
mación de los ingresos monetarios
con respecto a la circulación, im-
pone la necesidad de que, al plani-
ficar la economía nacional, se
coordinen minuciosamente todos

los factores que influyen en la corre-
lación de los ingresos y egresos de
la población. Entre estos factores,
pueden mencionarse los que si-
guen:· La relación entre la elevación

de la productividad del trabajo
y el crecimiento del salario.
Para que la cantidad de dine-
ro que se entregue en función
de la distribución conforme al

trabajo no supere lo que se
necesita para realizar los bienes
materiales destinados al con-

sumo personal, es necesario el
crecimiento prioritario de la
productividad del trabajo con
relación al aumento del sala-
no.

· La proporción entre la pro-
ducción de bienes y servicios
que por diferentes motivos
no se comercializan en la red

minorista, y la producción de
artículos destinados a su co-
mercialización en la mencio-

nada red. En el primer grupo
se encuentran los medios de

producción y otros bienes y
servicios que, por su naturale-
za o situaciones específicas,
no se le venden a la población
-se distribuyen a través de

ANÁliSIS

los fondos sociales de consu-
mos-, o se comercializan en
la red mayorista interempre-
sarial. El problema radica en
que todos los trabajadores re-
ciben un salario y sin embar-
go, no todos participan di-
rectamente en la creación de

bienes y servicios que real-
mente se enfrentan en el

mercado con los ingresos de
la población.· Los mecanismos redistribu-

tivos de las divisas captadas
por el Estado a partir de los
ingresos en moneda extran-
jera de la población pueden
ponderar inadecuadamente
las exigencias impuestas por
el equilibrio monetario inter-
no; es decir, que no se des-
tinen los montos adecuados

para estimular la oferta de
bienes y servicios en las re-
des minoristas, que respalden
el incremento de la cantidad

de dinero en poder de la po-
blación, propiciada por los
mencionados ingresos en
moneda extranjera.

Estos factores fundamentan lo
mencionado anteriormente en

cuanto a que el aumento de los in-
gresos monetarios, provenientes de
la distribución con arreglo al traba-
jo y otras fuentes, adquiera relativa
independencia con respecto al cre-
cimiento de la oferta de bienes y
servicios. Estas realidades eviden-

cian la necesidad de enfocar la plani-
ficación como la acción encaminada

a mantener de manera consciente y
estratégica las proporciones econó-. .
micas necesanas.

Tales circunstancias explican la
importancia atribuida en la econo-
mía socialista al debate teórico y
práctico vinculado a la determina-
ción de proporciones científica-
mente fundamentadas entre los sec-

tores 1 y 11de la producción social,
así como de la industria y la agri-
cultura. Como premisa esencial, las
proporciones establecidas para el
desarrollo de estos sectores deben

asegurar que el crecimiento de la
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producción de estos bienes y ser-
vicios sea el suficiente para cubrir
los aumentos de salarios en todas
las ramas de la economía nacional.

De manera similar, hay que te-
ner presente la trascendencia teóri-
ca y práctica para estos análisis de
las decisiones redistributivas vincu-
ladas a lo destinado para la acumu-
lación y el consumo, así como a
aquellas que determinan la corre-
lación entre los fondos sociales de
consumo y las necesidades que se
satisfacen a través de los ingresos
monetarios de la población. Nin-
guna de ellas puede obviar las
necesidades objetivas del equilibrio
monetario interno.

Varias son las situaciones que
pueden propiciar, incluso en condi-
ciones económicas normales, la
violación de la proporcionalidad
entre la cantidad de dinero y las
necesidades de la circulación mer-
cantil. Por lo general, sus causas
están relacionadas con errores sub-

jetivos en la planificación, con la
imposición del voluntarismo
político ante la racionalidad eco-
nómica y con los desfases exis-
tentes entre el cumplimiento de
los planes productivos y lo previs-
to en el plan de circulación mone-
taria, entre otras. En todos los ca-
sos, sus consecuencias encuentran
reflejo en el incremento de los
precios en aquellos mercados ape-
gados a mecanismos de formación
de precios basados en la oferta y la
demanda, o la escasez de bienes y
servicios en aquellos mercados
cuyos precios son regulados.

Otra fuente generadora de dese-
quilibrio está asociada con la ocu-
rrencia de situaciones extraordina-

rias, que por su naturaleza son im-
predecibles. Las mismas deben ser
manejadas coyuntural mente, siem-
pre con el propósito de atenuadas
y eliminadas en el mediano y largo
plazos de acuerdo con las condi-
ciones objetivas. En ningún caso las
desproporciones provocadas por
estas situaciones deben ser ignora-
das,y mucho menos acumuladas in-
necesariamente.
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Vías, métodos y herramientas
de trabajo para gestionar y
planificar el equilibrio
monetario

En términos generales, pueden
mencionarse varias vías y métodos
para el restablecimiento gradual de
la proporción adecuada entre los
ingresos monetarios de la población
y la masa de mercancías y servicios
destinada al comercio minorista:

1. Incrementar el nivel de la
oferta mediante la ampliación de
la producción y/o las importaciones
de artículos para el consumo.

2. Modificar las proporciones
redistributivas entre el consumo
realizado a través de los fondos so-
ciales y el realizado por la vía de los
ingresos monetarios de la población.

3. Estimular el ahorro de la

población con la intención de pos-
poner el consumo, lo que equivale
a reducir la cuantía de los ingresos
de la población destinados al con-
sumo efectivo.

4. Elevar los precios minoris-
tas de algunos bienes y servicios.

5. Congelamiento de los sala-
rios por períodos determinados.

6. Reducir la cuantía y el nivel
de los ingresos monetarios de
diferentes sectores sociales por la
vía impositiva.

La planificación y gestión de la
Ley de la cantidad de dinero nece-
saria para la circulación a partir del
cumplimiento de su condición
esencial, la igualdad entre los ingre-
sos y los gastos de la población, exi-
gen disponer de un adecuado ins-
trumental conformado por méto-
dos cuantitativos que integren ade-
cuadamente los modelos estadísti-
co-econométricos, que explican la
generación de los datos, y los pro-
cedimientos de extracción de seña-
les, los cuales permiten obtener, a
partir de las correspondientes se-
ries temporales de las distintas va-
riables económicas, la información
sustantiva para el proceso de análi-
sis y toma de decisiones.

BCC

Lo anteriormente expuesto debe
estar fundamentado en un conjunto
amplio de información que, además
de distinguirse por su calidad, debe
sobresalir por su prontitud y opor-
tunidad. En este sentido, y volvien-
do a las partes integrantes de la fór-
mula que expresa la menciona ley, es
necesario que la información dis-
ponible permita precisar con exacti-
tud, por una parte, la cantidad de di-
nero que realmente determinará la
demanda solvente efectiva; y por la
otra, la verdadera disponibilidad de
mercancías para ser intercambiadas
por el dinero en manos de la po-
blación. Esto explica la importancia
del sistema estadístico, conocido co-
mo indicadores de circulación mone-

taria de la población, captado a partir
de los modelos 108-517 en nuestro

sistema bancario, y que son la fuente
primaria para la elaboración del ba-
lance de ingresos y gastos de la po-
blación, que desglosa por conceptos
los motivos que explican las fuentes
de cada uno de estos flujos. Al res-
pecto, es conveniente que el trabajo
no se limite a la captación de esta in-
formación y su análisis estadístico,
sino que debe ser la base de datos
fundamental y el punto de partida
para efectuar los análisis de coyuntu-
ra y construir diferentes escenarios a
través de proyecciones.

Todo lo anterior permite afirmar
que en el socialismo el instrumento
fundamental -aunque no el único-
para lograr el equilibrio monetario
interno es la posibilidad de realizar de
manera coordinada entre varios

organismos o dependencias guberna-
mentales la planificación monetaria,
entendida como el proceso de armo-
nización de las trayectorias de las dife-
rentes fuentes de ingresos de la pobla-
ción y la capacidad del Estado de ofertar
bienes y servicios en la red de comer-
cio minorista.

Desde esta perspectiva, puede
entenderse la importancia y signifi-
cado estratégico que tiene para la
construcción del socialismo el for-

talecimiento y el desarrollo de la
red de comercio minorista estatal.

* Director de Política Monetaria del Banco Central de Cuba
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delrégimencambiario
y la Gran Depresión
EDUARDO HERNÁNDEZ ROQUE*

La mejor opción entre los posi-
bles regímenes cambiarios que pue-
den seleccionarse ha sido siempre
un dilema para los hacedores de
política. El tema condujo a un ma-
yor debate a partir del momento en
que se intensificó el comercio in-
ternacional y los llamados "países
centro" -potencias capitalistas más
desarrolladas- buscaban arreglos
de tipo de cambio que respondie-
ran a sus intereses expansionistas.

En la segunda mitad del siglo
XIX muchas de las economías occi-
dentales habían adoptado el patrón
oro. Aparecía un nuevo marco ins-
titucional, con nuevos actores (ban-
cos centrales), nuevas formas de
política monetaria (administración
de la oferta monetaria) y nuevas
preocupaciones (protección de las
reservas de los bancos centrales),
características que diferenciarían a
este esquema monetario-cambia-
rio de cualquier sistema anterior
(Knafo, 2005).

Hasta 1850 sólo Gran Bretaña y
Portugal habían adoptado el patrón
oro. A partir de ese año, una gran
parte de las economías europeas y
Estados Unidos emigraron al nue-
vo régimen monetario que hoy se
conoce como Patrón Oro Clásico.
Este esquema se deshizo durante
la Primera Guerra Mundial, pero
una vez finalizados los conflictos
bélicos, reaparecieron los defen-
sores de esta doctrina.
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El análisis de la elección del régi-
men cambiario en el período en-
tre-guerras, incluida las decisiones
tomadas antes y después de la Gran
Depresión, marcaron profundas
huellas en el pensamiento econó-
mico moderno. Las soluciones que
se han adoptado para salir de la ac-
tual crisis económica que sacude al
mundo son, en una buena medida,
consecuencia de las vivencias de
este período.

Muchos de los economistas mo-
dernos consideran que las causas de
la presente crisis deben encontrarse
en la propia estructura del sistema
económico internacional imperante.
No es intención de este trabajo dis-
cutir sobre el tema; sólo se pretende
aportar algunos elementos que, de
alguna forma, explican el sentido de
las discusionesactualesen torno a las
decisionesde política económica que
deben tomarse en este período.

Regreso al Patrón Oro

De 1924a 1928una gran cantidad
de países retornó al Patrón Oro,
pero, tal y como se acordara en la
Conferencia de Génova de 1922, la
convertibilidad no sería total, así
que el sistema operaría como un
Patrón Cambios Oro, ya que el pre-
ciado metal solo se utilizaría para
las liquidaciones internacionales y
para regular el cambio. Se desmo-
netizaba el oro en su uso como mo-

nedas nacionales; las transacciones
físicas se efectuaban con lingotes.

Lavuelta del Reino U nido al siste-
ma de anclaje al oro ocurrió en abril
de 1925,con una paridad similar a la
existente antes de la guerra. Una
condición fundamental para su retor-
no era la deflacióride los precios con
respecto a los de Estados U nidos, lo
que originó un desempleo considera-
ble. No obstante, Londres compren-
día que mientras más demorara su
entrada, más probable sería que las
reservas de los países recientemente
incorporados irían a ser depositadas
en Nueva York (Bordo,Edelstein&
Rockojf;1999).

En 1929 cuarenta y seis naciones
eran parte del sistema. China per-
manecía en el Patrón Plata, mien-
tras que Rusia, Turquía, Portugal y
España mantenían tipos de cambio
flotantes (ídem).

Sin embargo, el Patrón Cambios
Oro apenas duró seis años: En sep-
tiembre de 1931 el Reino Unido
suspendió la convertibilidad de las
libras esterlinas en oro. Cerca de
treinta países abandonaron el Patrón
Oro entre 1929 y 1933. A partir de
diciembre de 1931 Estados U nidos

enfrentó importantes salidas de oro
en defensa de su precio, que iban
dirigidas fundamentalmente a Fran-
cia, y en abril de 1933 decide aban-
donar este sistema cambiario, como
parte de un paquete de medidas di-
rigidas a aumentar los precios do-
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mésticos (Brown, 1949). El prolon-
gado hundimiento de los precios de
las materias primas, durante la déca-
da de 1920, y los inicios de la crisis
de 1929 forzaron a Argentina, Uru-
guay y Brasil a abandonar tempra-
namente el sistema (García Ruiz,
1992).

Con el nuevo sistema se había
roto la estrecha relación que existía,
en el período en que estuvo es-
tablecido el Patrón Oro Clásico,
entre los movimientos de capital y
el comercio exterior, mientras que
el oro tomaba cada vez más la figu-
ra de un producto básico (commodi-
ty) en el comercio internacional. El
aspecto que más identificó a este
esquema y que lo diferenciaba del
antiguo, consistía en la renuencia de
los países a permitir que el equi-
librio interno estuviera subordina-
do al equilibrio externo (Brown,
1949).

El fracaso de este intento de
restablecer un sistema similar al
imperante antes de 1914 estuvo
dado porque no se repitió la com-
binación de condiciones que permi-
tieron su éxito anteriormente. En-
tre los factores que hicieron posible
que funcionara el Patrón Oro Clási-
co, se pueden destacar los si-
guientes:

1. Una moneda internacional

predominante, la libra esterlina.
2. La posición económica y

financiera del Reino U nido era tal,
que hacía posible el manejo efecti-
vo del sistema central de comercio
internacional en Londres.

3. La mayoría de las econo-
mías habían hallado atractivo el
sistema, o fueron coaccionadas a
ello, porque les permitiría mante-
ner un tipo de cambio estable con
la libra esterlina.

4. La inversión internacional
garantizaba financiamiento sufi-
ciente y expansiones económicas sin
precedentes (ídem).

La Primera Guerra Mundial
había creado desequilibrios estruc-
turales en la economía mundial: La

posición económica del Reino Uni-
do se había debilitado considerable-
mente, debido a la importante pér-
dida de sus inversiones en el exte-
rior, mientras que experimentaba
una gran reducción de la competi-
tividad industrial que mostrara an-
taño (ídem).

Por otro lado, la necesaria coo-
peración política, que se planteara
la Conferencia de Génova, cuya
meta principal era restaurar los
equilibrios interno y externo per-
didos, no se logró. N o había un
mecanismo para reconciliar los ob-
jetivos de las autoridades moneta-
rias nacionales, ni para prevenir que
los bancos centrales se pudiesen
involucrar en lo que fue caracte-
rizado como una carrera competi-
tiva por el oro (Eichengreen, 1984).

Colapso del Patrón Cambios
Oro y Gran Depresión

Fue precisamente la debilidad
económica del Reino Unido el ga-
tillo que provocó la estampida,
aunque no su única causa. Los dese-
quilibrios cambiarios de las econo-
mías se acentuaron al no querer
seguir las "reglasdel juego" que im-
ponía el Patrón Oro. El anuncio del
Reino U nido de no soportar la tasa
de cambio que se había impuesto,
un tanto sobreevaluada para man-
tener su papel activo en las transac-
ciones internacionales, era inevita-
ble y ocurriría tarde o temprano.

La serie de sucesos que carac-
terizaron el colapso del Patrón
Cambios Oro podría asociarse e,
incluso, considerarse como una de
las principales causas del estanca-
miento económico mundial que se
avecinaba: la Gran Depresión. Sin
embargo, sobre el tema no hay to-
tal consenso.

Friedman y Schwartz (Friedman
y Schwartz, 1963) consideran que
las decisiones de la Reserva Federal,
aún inmadura como institución1,

fueron incorrectas en el período
entreguerras. Durante el primer
quinquenio de 1920 las altas tasas

I La Reserva Federal fue establecida en 1913 (Wikipedia: http://www.wikipedia.com/)
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de interés norteamericanas hicieron

posible que este país acumulara cer-
ca del 40% de las reservas de oro
del mundo, lo que debe haber inci-
dido en la recesión que se diera
entre 1920 y 1921, y en la escasez
del metal que se produjera después.

En 1929 se observaron las pri-
meras señales de una nueva recesión
en Estados U nidos; sin embargo,
la Reserva Federal mantuvo los ti-

pos de interés altos, solo con una
pequeña reducción que duró desde
mayo de 1930 hasta septiembre de
1931 (García Ruiz, 1992). En ese
período muchos países acentuaron
la reducción de divisas extranjeras
dentro de sus reservas internacio-
nales, lo que se tradujo en impor-
tantes salidas de oro de Estados

Unidos, especialmente luego de
que el Reino Unido declarara la in-
convertibilidad de su moneda y se
impusieran controles de cambio en
Europa. Entonces la Reserva Fede-
ral decidió elevar las tasas de in-
terés nuevamente, con el objetivo
de impedir las salidas masivas del
metal, con lo que la política mone-
taria adoptada fue restrictiva, en un
momento en que la economía
necesitaba lo contrario.

Temin, por su parte (Temin,
1976) sostiene que las razones de-
ben hallarse en el sector real: El in-
greso y la producción cayeron en-
tre 1929y 1930 por motivos no mo-
netarios. En la investigación en-
cuentra que no hay evidencia de que
el dinero jugara un papel activo en
1930y principios de 1931,y que fue
la importante caída en el consumo
lo que condujo a una reducción de
la demanda de dinero; la oferta mo-
netaria nominal se ajustó a esta me-
nor demanda.

La crisis de deuda externa que
se generara a finales de la década del
20 y persistiera en los primeros
años de la década del 30 también se
considera como causa importante
de la recesión. Durante la guerra y
en los años que siguieron, Estados
U nidos incrementó notablemente
sus préstamos al exterior, los que
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se materializaban a través de bonos

emitidos en dólares. Entre 1919 y
1930 la cifra superó los 10,000 mi-
llones de dólares (Eichengreen,
1989)2.Se argumenta que los reque-
rimientos para recibir préstamos
no fueron muy rigurosos en los
años 20, lo que se evidenció a fina-
les de esta década e inicios de la si-
guiente.

La mayoría de los países de
América Latina no podría sostener
el cumplimiento de los servicios de
la deuda, en un período en que se
prolongaba el hundimiento de los
precios de las materias primas y los
alimentos.

El 1ro de enero de 1931 Bolivia
anunció la suspensión de su deuda
exterior. En ese año le seguirían
Perú, Chile, Costa Rica, Brasil y
Colombia. En 1932 El Salvador y
U ruguay se añadirían a la lista de
morosos y en 1933,Panamá y Cuba.
Las negociaciones sobre un monto
de deuda cercano a los 4 mil millo-
nes de dólares se hicieron difíciles
y solo cuando se incrementó la de-
manda de materias primas y ali-
mentos, debido a la Segunda Gue-
rra Mundial, los países latinoameri-
canos pudieron atender los pagos
con cierta normalidad (García Ruiz,
1992).

A la lista se incorporarían otros
países como Alemania, Bulgaria y
China. El sistema financiero nortea-

mericano había colapsadoy la Reser-
va Federal no fue capaz de actuar
como prestamista de última instan-
cia, lo que si no fue causa de la cri-
sis, muy seguramente la profundizó
(Bordo, Edelstein & Rockoff, 1999).

En un esfuerzo por alcanzar un
acuerdo internacional en materia de
políticas de estabilización, se reali-
zó la Conferencia de Londres en
1933, lacual resultó un fracaso.Lue-
go de la misma, se hicieron tres
pronunciamientos oficiales que
confirmaban la quiebra del sistema
cambiario internacional existente,
erigiéndose tres bloques funda-
mentales. Por una parte, Estados
Unidos declaraba que no se desvia-

ría de su política de incremento de
precios, en un intento por alcanzar
la estabilización de la moneda. Poco
después, Francia, Holanda, Italia,
Bélgica, Suiza y Polonia declararon
su determinación de aferrarse al
sistema de Patrón Oro. Por otro
lado, el Reino U nido reclamaba la
importancia de la estabilidad inter-
imperial de los tipos de cambios
(Brown, 1949).

Ese mismo año, tras el paquete
de medidas implementado por
Roosevelt para activar la economía
norteamericana, el dólar se depre-
ció en alrededor de un 70% con res-
pecto al franco francés. Como con-
secuencia, Cuba, Panamá, Guate-
mala y las Filipinas, que se encon-
traban en el bloque del dólar, aban-
donaron también el Patrón Oro. La

mayoría de los países latinoameri-
canos devaluaron sus monedas, con
el fin de mantener su competitivi-
dad en el mercado estadounidense.

Más de doce países permitieron
que sus monedas se depreciaran
como lo hizo la libra esterlina, en-
tre ellos, Escandinavia y Europa
oriental. El dólar estuvo flotando
hasta enero de 1934, fecha en que
se estabilizó a $35 la onza, equiva-
lente a una devaluación del 69.3%
(Gráfico 1). Las únicas monedas que
permanecieron libremente con-
vertibles fueron aquellas de los
países pertenecientes al bloque del
oro, encabezado por Francia.
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A mediados de la década del 30, el
sistema monetario internacional era

un híbrido de diferentes regímenes.
El Reino Unido estaba en una flota-

ción administrada por la Cuenta de
Igualamientos de Cambio (EEA, por
sus siglas en inglés -Exchange Equali-
zation Account). Estados Unidos,
aunque anclaba el dólar al oro, per-
mitía la convertibilidad solo a países
comprometidos con el Patrón Oro.
Francia, con su moneda firmemente
atada al oro, estaba obligada a com-
prar y vender dicho metal sin ningún
límite, al precio establecido, a pesar
de la profunda depresión que sufría
el país (Eichengreen, 1984).

La devaluación que presentara
Bélgica en 1935 fue una importante
señal de la sobreevaluación del fran-

co, y la confianza que se tenía en esta
moneda fue minada aún más por los
acontecimientos políticos externos
e internos que se avecinaron, inclu-
yendo la invasión de Italia a Etiopía
y el estallido de la Guerra Civil Es-
pañola. Dentro del país comenzó a
darse una serie de huelgas cuyo pro-
pósito era presionar al nuevo go-
bierno a que implementara las me-
didas que prometiera durante el
período de elecciones. Esta inesta-
bilidad aceleró las salidas de capital,
a lo que inicialmente el banco res-
pondió elevando la tasa de descuen-
to (tres veces la tasa del Banco de
Inglaterra). Ya se hacía inminente la
necesidad de devaluar.

50
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2Alrededor de 131,189 millones a los precios actuales (cálculo realizado tomando en cuenta la inflación acumulada desde 1930 hasta 2008). National
Bureau of Labor, US, http://www.bls.gov/data/inflation_calculator.htm).
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Sin embargo, el Banco de Francia
temía que se creara una espiral de
depreciaciones competitivas en el
resto de los países, luego de su
decisión,por lo que en 1936elgobier-
no de este país realizóvariaspropues-
tas al Reino Unido y EstadosUnidos,
con el objetivode llegara un acuerdo,
en el que se estableciera que no
comenzaría una guerra de devalua-
ciones. Su intención era regresar al
Patrón Oro, pero los americanos y
británicos no estaban de acuerdo con
la ideade volvera anclarsus monedas
a este metal (ídem).

El franco no se pudo sostener
por más tiempo y, finalmente, se
devaluó cerca de un 25%. No obs-
tante, la insistencia de Francia de
alcanzar un acuerdo tripartito cul-
minó con el Actade Acuerdo de Oro
(ColdAgreementAct) de octubre de
1936. De esta manera, se mantenían
los tres bloques monetarios ante-
riores, aunque ahora todas las mo-
nedas flotarían administradamente.
Con el nuevo acuerdo, el dólar
comenzó a emerger como el vínculo
entre el oro y el resto de las mone-
das: Por un lado, se fijó el precio del
metal a $35 la onza y,por el otro, las
tasas de cambio respecto al dólar se
ajustabanal inicio de cadadía (ídem).
Se había logrado por primera vez,
desde la Conferencia de Génova en
1922, la cooperación política pro-
puesta en ese entonces, que buscaba
alcanzar los equilibrios internos y
externos y evitar la competencia de
tipos de cambio.

En los años siguientes,hasta 1939,
el tipo de cambio dólar/libra esterli-
na se mantuvo relativamente estable,
pero el franco, en cambio, se vio
envuelto en variasdevaluacionessig-
nificativasa partir de la segunda mi-
tad de 1937.El Gráfico 2 muestra la
evolución de dicha moneda en el
período entre guerras.

Luego de la Segunda Guerra
Mundial se buscaron nuevos me-

canismos que permitieran una
mayor estabilidad en términos
cambiarios. Ninguno de ellos ha
mostrado ser más eficiente que
los experimentados en etapas pre-
vias, por lo que la discusión ac-
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tual se basa en el contexto ma-

croeconómico y el marco institu-
cional que impera en cada país. El
tema se mantiene abierto y es res-

ponsabilidad de los hacedores de
política económica encontrar alter-
nativas que no repitan los erro-
res del pasado.

GRÁAco 2: EVOLUaÓN DELFRANCOFRANCÉS
RESPECTOAl DÓLAR(1918-1939)
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Fuente: http://www.nber.org/databases/macrohistory/data/14/m14004a.db
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,ocimientosa sucursales

y trabajadoresdestacados

Trabajadores que cumplieron
entre 50 y 60 años de labor
ininterrumpida en el año 2008

50 AÑos
Ramón Palenzuela Rodríguez
del Banco Central de Cuba.
Cuadro destacado del BCC.
Director Regional.

55 AÑos
Sergio Orizondo Montoso
del BICSA.

Sucursales que obtuvieron
diplomas de Servicio
Distinguido en el
enfrentamiento al fraude,
la corrupción y el delito

Por BANDEC
1. Sucursal 3801,

Ciénaga de Zapata, Matanzas.
2. Sucursal 4451,

Ranchuelo, Villa Clara.

3. Sucursal 4611,
Rodas, Cienfuegos.

4. Sucursal 5241,
Sancti Spíritus.

5. Sucursal 5821,

Guáimaro, Camagüey.
6. Sucursal 6821,

Báguano, Holguín.
7. Sucursal 8991,

Cayo Largo del Sur.

Por el BPA
8. Sucursal 6982,

Cacocúm, Holguín.
9. Sucursal 8962,

La Fe, Isla de la juventud.
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Trabajadores a los que se les entregó diplomas de Servicio
Distinguido en el enfrentamiento al fraude, la corrupción
y el delito

Por BANDEC

1. alga Lidia López Carvajal,
cajera bancaria,
Sucursal 1621,
San Juan y Martínez,
Pinar del Río.

2. Mayra Díaz León,
directora,
Sucursal 3801,
Ciénaga de Zapata,
Matanzas.

3. YosleidysGarda Guevara,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 3801,
Ciénaga de Zapata.

4. YoandyMorenoImeno,
auditor permanente,
Sucursal 4451,
Ranchuelo, Villa Clara.

5. Juan María Vázquez
Rodríguez,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 4451,
Ranchuelo, Villa Clara.

6. Gisela Ulsallojiménez,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 4611,
Rodas, Cienfuegos.

7. María Consuelojiménez
Alvarado,
supervisora bancaria,
Sucursal 5341,
Chambas, Ciego de Ávila.

8. Ariel Andoba Reina,
director,
Sucursal 6201,
Florida, Camagüey.

(
I

9. YoenglysPérez Vivar,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 6301,
Puerto Padre.
Las Tunas

10. Alfredo Dimas Gil Méndez,
oficial de cumplimiento,
Sucursal 7041,
U rbano N oris.

Holguín
11. Gerardo T/enturaCuba,

director,
Sucursal 6921,

Holguín.

Por CADECA
1. Lissette Fernández de Bulnes

Otero,
cajera bancaria,
Dirección Provincial
de Ciudad de La Habana,
Dirección Territorial
de Plaza de la Revolución.

Por el BPA
2. Fernando Acosta Rosales,

cajero bancario,
Sucursal 8162,

Distrito José Marti,
Santiago de Cuba.

3. Adelina Castellanos Medero,

cajera bancaria,
Sucursal 8112,
Los Reinaldos,

Santiago de Cuba.
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1; homenaje
delosbancarios

al Titán deBronce

Como fruto de un profundo sen-
timiento patriótico, que es necesa-
rio trasladar a las futuras generacio-
nes de bancarios y sus familiares, las
direcciones provinciales del Banco
Popular de Ahorro y del Banco de
Crédito y Comercio de la provincia
La Habana convocaron a los hijos de
sus trabajadores a participar en un
concurso sobre la caída en combate
del Lugarteniente General del Ejér-
cito Libertador Antonio Maceo, cuya
premiación tuvo lugar en San Pedro,
sitio donde cayerael legendario Titán
de Bronce.

El objetivo de esta invitación fue
promover el estudio de nuestra his-
toria patria en los niños y jóvenes,
justo cuando se cumplían 112años de
la muerte de quien fuera no solo un
destacado militar en las guerras por
alcanzar la independencia de España,
sino también un hombre de avanza-
do pensamiento, capazde avizorarlos
peligros que provenían de los Esta-
dos Unidos.

El concurso, convocado bajo el
nombre "Antonio Maceo, Hombre
Universal", permitió la participación
de niños hasta el 12 grado, que com-
pitieron en artes plásticas e investi-
gación histórica.

En la modalidad de dibujo, en el
primer nivel (de ho a 4to grado), se
otorgó el premio a la obra de Lianet
LizzyMorales Trujillo, de 8 años, de
la Sucursal 1881 de BANDEC en
Bejucal;y menciones a Indira C. Car-
tazaVillarreal,de 6 años, de la Sucur-
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sal 2162 del BPA en La Salud, y a
Frank E. Pérez Palenzuela,de 9 años,
de la Sucursal2101 de BANDEC en
Güines. En el segundo nivel (de Sto
a 6to grado),el premio fue para Rose-
lín LópezPérez, de 12 años, de la Su-
cursal1941 de BANDEC en Jaruco.
En tanto, recibió una mención Daila
Cruz Jaular, de 10 años, de la Sucur-
sal 1872del BPA en Bejucal.

En modelaje con plastilina, pri-
mer nivel, obtuvo el premio Michel
Correa Suárez, de 10 años, de la Su-
cursal 1912 del BPA en San José de
las Lajas.En el segundo nivel el pre-
mio fue para Bernardo ValdésPérez,
de 12 años, de la Sucursal 1741 de
BANDEC en Mariel.

En investigación histórica, pri-
mer nivel (de 7mo a 9no grado), el
premio recayó en el trabajo de Cris-
tian Torres Castro, de 12 años, de la
Sucursal 1741 de BANDEC en Ma-
riel. Fueron otorgadas tres mencio-
nes: a Antonio J. Santibáñez Rodrí-
guez, de 13 años, de la Sucursal2272
del BPA en Artemisa; a Carlos Ló-
pez Martín, de 13 años, de la Sucur-
sal 1732 del BPA en Mariel, y a
Arianne Guerra Prieto, de 13 años,
de la Sucursal del BPA en Guanajay.

En el segundo nivel,de lOmo a 12
grado, se alzó con el premio el joven
Yendri Rodríguez Díaz, de 17 años,
de la Sucursal2181 de BANDEC en
Quivicán. Fueron otorgadas dos
menciones: a Natalie Rodríguez Ro-
dríguez, de 16 años, de la Sucursal
1842 de BPA en San Antonio de los

20
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Baños, y a Aneysi Ceballos Cofiño,
de17 años, de la Sucursal 2281 de
BANDEC en Artemisa.

La idea de este concurso surgió
durante un recorrido realizado por
el ministro presidente del Banco
Central de Cuba, Francisco Soberón
Valdés,y la directora de BANDEC
en provincia La Habana, Gloria
María Rojas Hernández, quienes se
proponían visitar la sucursal de
Quivicán. Se detuvieron al pasar por
El Cacahual, lugar donde reposan los
restos de Maceo y su ayudante Pan-
chito Gómez Toro. Allí el ministro
presidente conversó con ellos acer-
ca de los sucesos históricos que ese
conjunto monumentario perpetúa y
sugirió hacer la convocatoria, idea
que fuera acogida de inmediato con
mucho calor y regocijo por ambas
direcciones provinciales.
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.
Clones

del Banco Central de Cuba
2008

ANTONIO DE LASOTA MAzÓN*

Gaceta
RES.No. Fecha Oficial Materia

BANCO POPULAR DE AHORRO

204 13-05 Se autoriza el traspaso de 18 sucursales (medios básicos) del BPAa los Consejos
de la Administración Municipales.

BANCO CENTRAL DE CUBA

225 28-0 Ord.33 Informar a los Registros Oficiales sobre el domicilio legal del BCC.
6 30-05-08 Cuba 402 esq Lamparilla. Habana Vieja.

COBROS Y PAGOS

245

Normas bancarias para los Cobros y Pagos.
Deroga las Resoluciones:
56 (7 de agosto de 2000)
64 (19 de octubre de 2000)

17-09 Ext.35 42 (5 de abril de 2001)
26-09-08 74 (4 de septiembre de 2001)

1 (21 de enero de 2002)
65 (2 de diciembre de 2002)
69 (1 de agosto de 2003)
37 (14 de abril de 2008)

CONTROLDECAMBIO

37 14-04

Se autoriza a las personas jurídicas obligadas a cumplir la Resolución 92 (de 29 de
diciembrede 2004) a librarcheques nominativospor un monto de hasta 10.000
pesos convertibles (CUC)y en consecuencia modificar Resolución 64 (de 19 de
octubre de 2000). Los bancos certificarán cheques nominativos o librarán cheques
de gerencia por más de 10.000 CUCen divisas solo las operaciones que cuentan con
la aprobación del CAD.según regulaciones cambiarias vigentes.
(Derogada la Resolución 24/08)
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Gaceta
RES.No. Fecha Oficial

233

204

225

245

37

233

31-07

13-05

28-06

17-09

14-04

31-07

Ord.33
30-05-08

Ext. 35
26-09-08

Materia

CONTROL DE CAMBIO

Modifica los Apartados Segundo y Séptimo de la Resolución 92/04 y el segundo
párrafo del numeral 2, del Apartado Primero de la Resolución 49/07 en los siguientes
aspectos:
1.- El CAD autorizará solamente las transacciones en divisas incluidas en el Plan de la

Economía, cuyo importe exceda el millón de pesos convertibles.
2.-Las transacciones inferiores al límite anterior serán aprobadas por los Jefes de los
OACE y se informarán al CAD después de cerrada la operación.
3.- Las transacciones denominadas en pesos convertibles entre entidades cubanas no
requerirán autorización previa del CAD.

BANCO POPULAR DE AHORRO

Se autoriza el traspaso de 18 sucursales (medios básicos) del BPAa los consejos de la
Administración Municipales.

BANCO CENTRAL DE CUBA

Informar a los Registros Oificlaes sobre el domicilio legal del BCC.
Cuba 402 esq Lamparilla, Habana Vieja.

COBROS Y PAGOS

Normas bancarias para los Cobros y Pagos.
Deroga las Resoluciones:
56 (7 de agosto de 2000)
64 (19 de octubre de 2000)
42 (5 de abril de 2001)
74 (4 de septiembre de 2001)
1 (21 de enero de 2002)
65 (2 de diciembre de 2002)
69 (1 de agosto de 2003)
37 (14 de abril de 2008)

CONTROL DE CAMBIO

Se autoriza a las personas jurídicas obligadas a cumplir la Resolución 92 (de 29 de
diciembre de 2004) a librar cheques nominativos por un monto de hasta 10.000
pesos convertibles (CUC) y en consecuencia modificar Resolución 64 (de 19 de
octubre de 2000). Los bancos certificarán cheques nominativos o librarán cheques
de gerencia por más de 10.000 CUC en divisas solo las operaciones que cuentan con
la aprobación del CAD según regulaciones cambiarias vigentes. (Derogada la
Resolución 24/08)

Modifica los Apartados Segundo y Séptimo de la Resolución 92/04 y el segundo
párrafo del numeral 2, del Apartado Primero de la Resolución 49/07 en los siguientes
aspectos:
1.- El CAD autorizará solamente las transacciones en divisas incluidas en el Plan de la

Economía, cuyo importe exceda el millón de pesos convertibles.
2.-Las transacciones inferiores al límite anterior serán aprobadas los Jefes de los
OACEy se informarán al CAD después de cerrada la operación.
3.- Las transacciones denominadas en pesos convertibles entre entidades cubanas no
requerirán autorización previa del CAD.

--
* Experto bancario
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,¡lizanresultados
dela laborbancaria

en2008

Un análisiscrítico de la labor de-
sarrollada por el sistema bancario
durante el año 2008 demostró que,
aunque se ha trabajado mucho, es
necesario continuar reforzando as-
pectos tales como la lucha contra el
delito, la calidad de la atención a los
clientes y resolver los problemas con
mayor agilidad, sobre todo cuando
se prevé que 2009 será un año par-
ticularmente tenso en el terreno
financiero, debido al inevitable im-
pacto que tiene sobre Cuba la crisis
económica global.

Durante el balance anual, en el
que tradicionalmente toman parte
los presidentes de los bancos e ins-
tituciones financieras no bancarias
y directores provinciales, el minis-
tro presidente del Banco Central de
Cuba, Francisco Soberón Valdés,
explicó que aun cuando el sistema
bancario y financiero nacional ha ido
ganando credibilidad ante otros
bancos e instituciones financieras
internacionales, la actual crisis hace
que los acreedores aumenten su
desconfianza en sentido general, y
actúen de forma defensiva. En me-
dio de esas circunstancias, será una
gran tarea continuar trabajando para
captar los recursos financieros fres-
cos que nuestra economía necesita
para llevar adelante los planes de
desarrollo sociales y económicos.

Otro de los temas abordados fue
el enfrentamiento al delito, acerca

NÚMERO 1,2009

MARÍA ISABEL MORALES CORDOVA *

del cual el titular de la banca expresó
que siempre será poco cuanto se haga
en función de prevenir la comisión
de hechos delictivos, y llamó a los
dirigentes a mantenerse atentos a la
disciplina y disposición del perso-
nal, porque antes de que lleguen a
detectarse irregularidades, con im-
plicaciones de tipo legal, es común
apreciar pequeñas variaciones en el
comportamiento de las personas
como, por ejemplo, abandono de
obligaciones y resistencia a acatar
medidas disciplinarias.

Jorge Barrera, vicepresidente
primero del BCC, hizo un re-
sumen del comportamiento de la
labor bancaria en 2008 y explicó
que, aunque decreció ligeramente
la cantidad de oficinas por los cam-
bios en CADECA S.A., el número
de cajas se elevó un 3,3%. También
creció la cifra de computadoras ins-
taladas en el sistema (13,7%) y de
cajeros en operaciones (9,1%), así
como el volumen de transacciones
en ellos y su efectividad, las cuentas
corrientes (2,85%) y los depósitos

-- - - -
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Como en años anteriores, du-
rante el debate se prestó una gran
atención a la lucha contra el delito,
tema que motivó varias interven-
ciones del ministro presidente del
Banco Central de Cuba, así como
de Mercedes López, superinten-
dente de dicha entidad, quien co-
mentó las medidas que se han veni-
do adoptando para prevenir la co-
misión de ilegalidades y detectadas
en el menor plazo posible. Explicó
que existen ya 463 especialistas de-
signados como oficiales de cum-
plimiento, que tienen la misión
específica de velar por que se cum-
plan todas las indicaciones que

tentes. Por otra parte, es necesario
trabajar más en la formación de los
valores de los trabajadores banca-
riOS.

Calixto López Romeo, director
regional de Supervisión Bancaria,
que atiende la región oriental, co-
mentó que entre las dificultades
observadas en algunas oficinas
durante las visitas, están el desco-
nocimiento de la estrategia, poca
profundidad en los análisis de los
comités de prevención y control
(sobre todo en el aspecto de Conozca
a su cliente), y que no se ha estabili-
zado la presencia del oficial de
cumplimiento con personal experi-

(6,5%). El efectivo manipulado re-
presentó un 26% más que el de
2007.

Ya se han emitido casi 1,4 millo-
nes de tarjetas de banda magnética,
informó.

Asimismo, valoró la atención a las
quejasde la poblaciónsobre la calidad
en el servicio, en particular, por
demoras en trámites y operaciones,
por informaciones incompletas,y en
un 18% relacionadascon los créditos
sociales otorgados.

El balanceabarcóel trabajocon los
cuadros, así como la labor de for-
mación desarrollada por el Centro
Nacional de SuperaciónBancaria,que
incluyó más de 100 acciones presen-
ciales para 1909 participantes, una
Maestría en Finanzasy un Diploma-
do en Banca Comercial, con 17 y 26
graduados, respectivamente.

Acerca de la Supervisión Banca-
ria destacó la elaboración y aplica-
ción de la Estrategia de Prevención
y Enfrentamiento del Delito, la
realización de supervisiones in situ
a 20 entidades financieras y 88 a dis-
tancia. En tanto, los directores
regionales inspeccionaron 662 ofi-
cinas y tuvo lugar el IV Taller Na-
cional de Enfrentamiento al Deli-
to.

Entre los asuntos abordados en

la exposición de Barrera, también
figuraron la situación de la política
monetaria y el estado de los finan-
ciamientos externos.
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coadyuvan a evitar los delitos.
Además, destacó el papel de las au-
ditorías internas y el esfuerzo que
vienen realizando los directores

regionales.
Mercedes afirmó que la estrate-

gia trazada por el Banco Central de
Cuba tiene cuatro objetivos básicos:
prevenir el delito, detectado, en-
frentado y recuperar las pérdidas.
En su opinión, el sistema cuenta
con las fuerzas y la energía nece-
sarias para acometer esta tarea, y es
preciso poner énfasis ahora en la
disciplina interna de las sucursales,
pues el incumplimiento de los pro-
cedimientos bancarios y de las
acciones de control indicadas son las

que originan los problemas exis-

24

mentado. A propósito, recomendó
insistir en la capacitacióny en el tra-
bajo para inculcar un verdadero sen-
tido de pertenencia.

Acerca de qué se ha venido ha-
ciendo para combatir el delito en
CADECA S.A., se informó que se
han estrechado las relaciones con la
Fiscalía, con el Ministerio de Tra-
bajo y Seguridad Social y el Sindi-
cato de la Administración Pública,
con el fin de fortalecer las medidas

de prevención y sancionar severa-
mente a quienes infrinjan la Ley.
También se ha estudiado una serie
de aspectos que deben tenerse en
cuenta, como mejorar las condi-
ciones de trabajo y la selección del
personal, fortalecer las estructuras
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de dirección en la capital y modifi-
car los estilos de trabajo de los su-
pervisores, entre otras.

Bárbara Águila, funcionaria del
Departamento Económico del Co-
mité Central del
PCC, invitada a la
presidencia del
balance, comentó
que este delicado
asunto debe preo-
cupar a todos, en
particular, porque
se aprecIa que per-
sisten las causas y
condiciones de los
delitos, aun .cuan-
do. son, mayor-
mente, de índole
subjetiva. Expresó
que falla el control
y que los diri-
gentes son lentos
en darse cuenta de
las nuevas acciones

que se necesitan,
por lo que llamó a visitar más las
sucursales y a trabajar con menos
formalidad, mayor agilidad y a lle-
var los asuntos hasta su resolución
final, sin pretender adoptar posi-
ciones paternalistas y mucho menos
burocráticas.

El tema de la informatizacióntam-
bién despertó gran interés de los asis-
tentes a la reunión de balance, por
cuanto está presente prácticamente
en toda la labor bancaria. Se debatió
sobre los sistemas automatizados en
uso, su eficaciay puntos débiles, so-
bre los centros de gestión contable y
el trabajo que se ha venido haciendo
para que las transacciones más im-
portantes puedan realizarse en mo-
mentos en que fallen las líneasde co-
municación, y puedan registrarsecon
posterioridad.

Alberto Quiñones, director de la
Empresa de Servicios Automatiza-
dos para el Banco Central (SIBANC)
explicó, asimismo, que se están ela-
borando planes de contingencia que
permitan al sistema bancario man-
tener su vitalidad, incluso, en caso
de emergencias o catástrofes, te-
niendo en cuenta que ya es relativa-
mente alto el número de tarjetas de
banda magnética en poder de la po-

blación y todas las operaciones ban-
carias están automatizad as.

El ministro presidente recordó
que ya existen orientaciones con-
cretas de hacer los procedimientos

BCC

Ileana Bertematy, presidenta de
BANDEC, explicó que la aplicación
de la Resolución 245 estuvo precedi-
da de un fuerte trabajo de prepa-
ración, seminarios y reuniones para

que los directo-
res de sucursa-
les trasladaran
una información
preliminar a sus
clientes. Añadió
que se ha avan-
zado sustancial-
mente en el otor-
gamiento de car-
tas de crédito,
pues si bien en
2007 las mismas

se otorgaron
por un monto
de 3 100 millo-
nes, en 2008 la
cifra ascendió a6
mil 600 millo-
nes. Consideró
que se debe fo-

mentar el uso de la garantíay la letra
de cambio avalada, que ofrecen al
acreedor las mismas ventajas.

Entre las dificultades principales
del pasado año se mencionaron una
insuficiente calidad en el servicio a
la población y las empresas; falta de
previsión en algunas actividades
propias de la lucha contra el delito;
muestras de lentitud y, en ocasiones,
de burocracia en la solución de los

problemas, y dilación en el desa-
rrollo de los sistemas automatiza-
dos requeridos para consolidar la
contabilidad centralizada.
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de forma manual cuando existan
cortes de luz o fallas de comunica-
ción, porque es preciso defender
con fuerza el servicio al cliente,
razón de ser del sistema bancario,
que debe estar preparado también
para afrontar casos de contingencias
mayores.

Como era de esperar, se anali-
zó la situación de los cobros y pa-
gos, tema en el que se han logrado
avances, pero que, como alertó
Soberón, no se puede descuidar en
lo más mínimo. Al respecto se
valoró el impacto de la Resolución
245, de reciente aplicación, y el gra-
do de aceptación o rechazo -por
parte de las empresas- de las car-
tas de crédito avaladas.

Varios directores provinciales
del Banco de Crédito y Comercio
(BANDEC) expusieron sus expe-
riencias al respecto, destacando el
papel asesor que le corresponde a
la institución en su vínculo con las

empresas y en la posibilidad que
tiene el acreedor de renunciar a la
garantía de pago que le está ofre-
ciendo el banco, siempre que esta
decisión sea ratificada por la perso-
na indicada en el ministerio corres-
pondiente.

2";

- -- --
* Periodista, Editora de la revista del

Banco Central de Cuba
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1 amparo
del Aula Magna

Zardoya (izquierda) entregó la placa
a Adolfo Cossío, director del CNSB

La entrega de la Placa 280 Aniver-
sario de la Universidad de La Habana

al Centro Nacional de Superación
Bancaria (CNSB) y la graduación de
17 egresados de la primera Maestría
en Finanzas, acometida de conjunto
por ambas instituciones, fueron dos
acontecimientos relevantes para el
sistema bancario nacional, que tuvie-
ron lugar a fines de febrero último,
bajo el amparo del Aula Magna de la
casa de altos estudios, local donde pal-
pita la historia y que conmueve por
su serena majestuosidad.

En la ceremonia, que contó con
la participación de Francisco Sobe-
rón Valdés, ministro presidente del
Banco Central de Cuba, y de Rubén
Zardoya Loureda, rector de la UH,
entre otras personalidades, se dio
lectura a la Resolución Rectoral que
reconoce el aporte del CNSB,
creado el 17 de septiembre de 1986
con el objetivo de capacitar y de-
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sarrollar los recursos humanos del
sistema bancario, y "que ha logrado
acumular un profundo y sistemáti-
co trabajo en materia de formación
postgraduada, destacándose por su
excelencia en el desarrollo de dife-
rentes modalidades educativas".

El texto rectoral indica además,
que desde su fundación el CNSB
ha desarrollado estrechos y fructí-
feros vínculos con la Facultad de
Contabilidad y Finanzas de la Uni-
versidad de La Habana, mediante
la participación de sus especialistas
en la formación de pre y postgrado
tanto en la docencia directa, como
en prácticas profesionales, tutorías
y tribunales de defensa de trabajos
de curso y de diplomas.

De modo que el otorgamiento de
la Placaa Adolfo Cossío, director del
CNSB, constituye un reconocimien-
to a la excelente contribución de esta
institución del sistema bancario en
materia de formación de postgra-
duados en el campo de las ciencias
contables y financieras.

El acto solemne permitió, asi-
mismo, la entrega de los diplomas
a los graduados de la Maestría en
Finanzas, a nombre de los cuales
habló su graduado más destacado,
el trabajador bancario Cándido
Aldo Victoria Serpa, quien culminó
con un promedio docente de 4,95
puntos y se distinguió por mante-
ner un elevado prestigio dentro del
colectivo de maestrantes, por su
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espíritu de colaboración y su ca-
pacidad de trabajo en grupo.

Adicionalmente, se destacó por
su participación en las actividades
lectivas e investigativas incluidas en
el programa, enriquecido con su
experiencia de 25 años como fun-
cionario en el sistema bancario.

A nombre de sus compañeros,
reconoció y agradeció el esfuerzo
del claustro del Centro Nacional de
Superación Bancaria y de los pro-
fesores de la Facultad por el com-
promiso asumido con los estudian-
tes, y aseguró que la preparación
recibida redundará en un trabajo
cotidiano de mayor calidad.

En esta ocasión, también fueron
entregados los diplomas de gradua-
dos de la Primera Edición del Pro-
grama de la Especialidadde Postgra-
do en Finanzas, en su mayoría traba-
jadores de ese ministerio y sus
dependencias. La graduada integral
resultó ser la licenciadaMaría Grisell
Ortiz Gómez, quien al hablar a nom-
bre de sus compañeros destacó la
posibilidad que estos estudios les
brindan para afrontar en mejores
condiciones los retos del trabajo de
las finanzas, en particular, cuando el
mundo vive bajo los efectos de una
crisis financieraque pone a Cuba en
la necesidad de incrementar el con-
trol sobre el uso efectivo de los re-
cursos de que dispone.

Aldo Victoria, mejor graduado
de la Maestría en Finanzas
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'ucciónjurídico-contractual
de la tarjeta plástica

como medio de pago
OLGA LYDIA VIZOSO GARCÍA*

Uno de los motores que con
mayor empuJe promueven -espe-
cialmente desde los primeros años
de la década de los 80- cambios
revolucionarios en los sistemas fi-

nancieros y específicamente en los
sistemas de pagos en el mundo, es
la continua aparición o transferencia
de medios de pago, basadaen la apli-
cación de los avances tecnológicos,
principalmente en informática y co-
municaciones. La tarjeta magnética,
conocida entre nosotros como tar-

jeta plástica, es uno de ellos.
La tarjeta magnética convencio-

nal se desarrolló a finales del 60 del

pasado siglo para satisfacer varias
necesidades. Una de ellas, permitir
a los clientes de los bancos y en-
tidades de ahorro activar y operar
de forma rápida y efectiva con los
cajeros automáticos y proporcionar
un medio con el cual operar en pun-
tos de venta específicos.

En la actualidad, la utilización de
las tarjetas magnéticas se ha genera-
lizado de tal forma que al año se
produce y utiliza una media supe-
rior a 1400 millones de tarjetas
magnéticas en el mundo, y cada año
la progresión es evidente.

La experiencia asumida por la
banca cubana, con algo más de un
decenio de ejercicio en la emisión,
operación y control de tarjetas plás-
ticas como medios de pago, absor-
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biendo y adecuando a nuestra rea-
lidad económica sus variadas po-
sibilidades, plantea a los operadores
jurídicos el reto de estructurar con-
tratos técnicamente adecuados, que
perfilen la multiplicidad de rela-
ciones jurídicas que se crean en tor-
no al sistema de pago con tarjetas.

En la fase de introducción de
este servicio, las tarjetas plásticas
eran emitidas a grupos selectos de
clientes. Aunque en el presente, la
tarjeta de crédito, que es el medio
de pago electrónico más difundido
en el mundo entero, es implemen-
tada en nuestro país con cautela. Sin
dudas, razones económicas de peso
vinculadas .a una economía interna

no suficientemente sólida e injus-
tamente bloqueada, han fundamen-
tado esta política. En los últimos
años ha tenido mayor acogida la
emisión de tarjetas de débito por
los bancos, tanto a personas natu-
rales como a personas jurídicas aso-
ciadas a la facilitación del pago de
servicios a terceros, y a la dispo-
sición de efectivo a través de la red

de cajeros electrónicos del país.
Cada vez que esta autora se.ha

enfrentado a la tarea de elaborar
contratos relacionados con el ser-
vicio bancario de tarjetas, invaria-
blemente una pregunta la asalta:
¿Por qué si la tarjeta plástica es un
medio de pago asociadoa una cuenta

bancaria y como tal resulta acceso-
ria al contrato de cuenta preexis-
tente y principal, la Resolución
64/99 del Banco Central de Cuba,
única norma en nuestro ordena-

miento que regula la emisión y ope-
ración de estas, le confiere trata-
miento contractual independiente?
Por simple-deducción lógica, la
cuenta debería ser la que recibiera
la tutela jurídica principal, des-
prendiéndose de ella el régimen de
utilización de su medio de pago.

De tal cuestionamiento nació la
necesidad de realizar una investiga-
ción, que permitiera dilucidar la
esencia de la tarjeta plástica como
medio de pago y las relaciones con-
tractuales que se establecen para su
funcionamiento, haciendo especial
énfasis en la tarjeta de débito, por
ser la más difundida en nuestra rea-

lidad bancaria y,por demás, es laque
menor interés ha despertado en los
estudiosos del tema.

A partir de una insuficiente regu-
lación de las relaciones jurídicas
bancarias que utilizan la tarjeta plás-
tica como medio de pago en el or-
denamiento jurídico cubano, se crea
una indefinición de los efectos que
emanan de su uso en el contexto
nacional, especialmente con el uso
de la modalidad de débito, cuyo
empleo se ha extendido a varios
niveles de la población y de las en-
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tidades, vinculado a la adquisición
de bienes en tiendas mayoristas.

La adecuada regulación jurídica
del vínculo que emana del contrato
de cuenta-tarjeta garantiza la pro-
tección de los derechos e intereses

de las partes de la relación jurídica
para la cual se instrumenta este
medio de pago. Resulta de interés
determinar cuáles son los aspectos
que deben ser tomados en cuenta,
a fin de garantizar la seguridad ju-
rídica en cualquier operación de trá-
fico bancario que utilice la tarjeta
como medio de pago.

Naturaleza jurídica
de las tarjetas de crédito

Sorprende la diversidad de crite-
rios que los estudiosos tienen so-
bre la naturaleza jurídica de la tar-
jeta de crédito. La norma cubana no
se ha adentrado en su estudio.

En cualquier caso, nos toca tra-
tar de hallar un hilo conductor que
nos permita intentar dilucidar la
naturaleza jurídica de la tarjeta de
crédito en general, solo realizando
referencias específicas para diferen-
ciarla de su hermana menor, la tar-
jeta de débito, no por segunda,
menos importante, por cuanto su
uso está mucho más difundido en

los bancos cubanos y contradicto-
riamente, como ya apuntamos, no
ha sido objeto de mucha atención
por parte de los estudiosos de este
tema.

En aras de ganar una mayor cla-
ridad, se hará un análisis que per-
mita demostrar el entramado de in-
teracciones jurídicas que pueden
atenderse a partir de la implemen-
tación de las tarjetas como medio
de pago. De ese modo, son exami-
nados sus valores como título de
legitimación, acreditativa de dere-
chos o legitimadora de derechos,
título de crédito, medio de pago,
documento electrónico, llave y
como contrato.

La tarjeta como título
de legitimación

Los datos de identificación con-

tenidos en la tarjeta legitiman a su
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poseedor para realizar determina-
das operaciones ante los diversos
actores adheridos contractualmente
al sistema de tarjetas. La norma in-
ternacional de normalización ISO

7813 la define bajo el prisma del
documento identificativo, criterio
acogido por algunos ordenamien-
tos jurídicos, verbi gracia, la Ley
25.065 de fecha 7 de diciembre de
1998, de la República Argentina.

Yes que para hacer uso de la tar-
jeta nos tenemos que "legitimar"
como sus titulares, es decir, no es
una tarjeta que pueda ser utilizada
por cualquier persona. Esta "legiti-
mación" consiste en la verificación

que hace de nuestra identidad el
proveedor, mediante la apreciación
de coincidencia entre el nombre del

titular expresado en la tarjeta y del
documento de identidad de su por-
tador, así como de las firmas estam-
padas en los vales de compra y de
la que aparece reflejada en la tarje-
ta. Solo así el titular de la tarjeta
puede beneficiarse del derecho que
en ella se incorpora. Constituye un
medio de prueba privado de carácter
accesorio, pues lo fundamental es
la identificación personal del que la
porta.

Sin embargo, cuando se utiliza la
tarjeta para realizar operaciones con
la mediación de cajeros automáticos
o autómatas de venta, el procedi-
miento de identificación descansaen

la máquina, a la que, al menos por
ahora, por limitaciones actuales en
su tecnología,no le es posible asegu-
rar la plena coincidencia entre la per-
sona que se presenta a hacer la tran-
sacción y aquella cuyos signos o có-
digos incorporados en la tarjeta la
designan como su titular, sobre la
base del documento oficial de iden-
tidad del portador de la tarjeta.

De tal incertidumbre se benefi-
cian tanto las personas que con au-
torización del titular realizan opera-
ciones en las cuentas, porque este
le facilitó la tarjeta y su clave de
identificación personal (PIN), como
otras que, dolosamente, los han
sustraído a su dueño. En términos
de derecho civil cubano en este caso
existiría una presunción iuris tam-
tum de legitimidad a favor del po-
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seedor tarjetahabiente, típica de los
bienes muebles.

La tarjeta como título que
contiene un derecho

Muchas veces no se paga directa-
mente utilizando la tarjeta, sino que
mediante ella el proveedor identi-
fica a su titular como acreedor de

confianza y acepta vender a crédi-
to, sobre la base del aparato con-
tractual que respalda dicha tarjeta,
pero resulta lógico preguntarse de
qué clase de derecho se trata.

La jurisprudencia española es-
tablece que "su naturaleza jurídica
es semejante a la de los títulos va-
lores, pues en ella concurre la nota
de incorporación del derecho a un
título, pero ni la literalidad es ab-
soluta desde el momento en que no
todo lo convenido entre el banco y
el titular se refleja en la tarjeta de
crédito, ni el principio de autono-
mía o independencia entre el título
y el negocio subyacente resplande- .

ce con toda nitidez, siendo además
dichas tarjetas personalísimas e in-
transferibles y estando prescrita la
transmisión a tercero de las mis-

mas y de los derechos que repre-
sentan".

A consideración de Rodriga Uría,
la tarjeta de crédito es un título de
créditoimpropioque cumple diversas
funciones y es un título de legitimación
para realizar determinadas opera-
ciones convenidas con el emisor de

la tarjeta. Ello se explica porque la
tarjeta no tieneun valorintrínseconi un
valor de cambio, no es susceptible de
transferirse, solo a su titular, carac-
terística de los títulosnominativos,que
le está permitido hacer uso de los
servicios para los cuales está habili-
tada y para cuyo acceso es condición
indispensable su empleo y el sumi-
nistro del código de identificación
personal, aunque tampoco es nece-
saria la exhibición del documento en

todos los casos, ejemplificándolo en
la modalidad de venta a distancia,
puesto que, al aceptar la tarjeta de
crédito como medio de pago, es su-
ficiente que su titular anote el núme-
ro de identificación de la tarjeta y la
marca a la que se adscribe.
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Por su parte, Acosta Romero
coincide con él alegando que no es
un título de crédito porque, eviden-
temente, no lleva incorporado ningún
derecho, ni es autónomo respecto a la rela-

ción causaly agrega algo realmente
definitorio a nuestro entender: La

tarjeta no da ninguna acción en contra

del banco, ni de los establecimientos afi-

liados, pues todas las acciones derivan del

contrato de apertura de crédito en cuenta
corriente celebrado con dicha institución.

Además, niega a la tarjeta el destino de

circulación que es inherente a los títulos

de crédito, pues ella no está destinada a
circular sino, únicamente a ser utilizada

por la persona a cuyo nombre está expe-

dida y cuyafirma consta en la propia tar-
jeta.

Asimismo, el profesor Dávalos
Mejías de la Universidad Autóno-
ma de Baja California, México, opi-
na que, al igual que los títulos de crédi-

to, la tarjeta tiene una literalidad estricta

en cuya omisión el titular no podrá bene-

fteiarse de su uso; incluso, dentro de esa

literalidad obligada, existe la de insertar

la mención de ser tarjeta de crédito o de
débito. En este sentido, es necesa-
rio apuntar que la norma nacional
cubana no recoge este requisito.
Más adelante, sin embargo, agrega:
"... igualmentedeberácontenerla men-
ción de que su uso está sujeto a las condi-

cionesestablecidasen el contratode aper-
tura de crédito correspondiente, y por
tanto, no se presenteel otroelemento in-
dispensable para considerarlaun título
de crédito,que es el de autonomía."

Acosta Romero asegura que no
es un título de crédito,sino un documen-
to de identificación mediante el cual es
posible hacer disposiciones parciales en un

crédito otorgadopor el banco previamente,

o concargoafOndosque mantenga el tar-
jetahabiente en su cuenta maestra en el
banco.

En mi opinión, la tarjeta no lle-
va incorporado ningún derecho, ni
este es autónomo con respecto a la
relación causal, por lo cual no puede
considerársele como título de
crédito, sino más bien una notifi-
cación de derechos que tiene su ti-
tular. El derecho que se notifica al
comerciante en el momento de la

transacción, declara que el portador
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de la tarjeta está garantizado por la
institución emisora para efectuar la
adquisición de bienes o servicios de
que se trate, según las condiciones
pactadas en el contrato de cuenta.
Adicionalmente, se notifica el dere-
cho de propiedad o de aprove-
chamiento sobre los fondos exis-
tentes en una cuenta bancaria.

La tarjeta como medio de pago

Citando a Acosta Romero, otro
sector de la doctrina considera que
la tarjetaes un medio de pago;ella
en sí misma no lo es, afirma. Medios de
pago son los pagarés recibidos "salvo buen

fin" por los establecimientoscomerciales
afiliados.

No obstante, al ser la tarjeta un
vehículo que nos permite tener
acceso al lugar donde se encuentra
el dinero y que, en la actualidad, con
la ayuda de la tecnología las opera-
ciones de débito o de crédito se
realizan electrónicamente en tiem-

po real, dejando saldada la obli-
gación de pago ante el comerciante
de manera inmediata, me inclino a
considerarla como tal por exten-
sión, siempre teniendo presente
que si el estanco o puerta de acceso
no se abre porque la llave está de-
fectuosa -entiéndase tarjeta y clave
personal- o porque no hay saldo
positivo aún funcionando como
mecanismo de relojería la combi-
nación que facilita el acceso al dine-
ro, de nada servirá que se pague con
la tarjeta, porque nadie la aceptará
y como tal perderá, al menos mo-
mentáneamente, hasta tanto no se
provean los fondos necesarios, su
efectividad como medio de pago.

En este aspecto se parece al li-
bramiento de un cheque que,
aunque su principal misión es hon-
rar la obligación de pago que docu-
menta, nada garantiza que existan
fondos en la cuenta al momento de

su realización, o que presentado al
cobro, contenga deficiencias que lo
invaliden, por lo que agrego que la
tarjeta es un medio de pago salvo
buenfin. La provisión de fondos en
la cuenta es responsabilidad unilate-
ral del titular de la cuenta a la que

JLRDlcA
está asociada cuando se trata de una

de débito, y de este y del banco
cuando se trata de una tarjeta de
crédito.

La tarjeta como documento
electrónico

Cuantos datos contiene la tar-

jeta, independientemente de los de
identificación, que la constituyen
en título que legitima a su posee-
dor, son condiciones de un contrato
entre emisor y titular de tarjeta de
crédito, tarjeta de débito o de am-
bos, y estos datos existen tanto si
están en caracteres legibles huma-
namente y/o por máquinas, como
si están en soportes legible s por
estas últimas exclusivamente. Es

más, algunos de estos datos pue-
den modificarse automáticamente

por las máquinas, cada vez que se
usa la tarjeta, como es el caso de la
actualización del saldo disponible
o, por ejemplo, las veces que se ha
intentado marcar el número per-
sonal, con lo cual la tarjeta está sir-
viendo en forma similar a una car-
ta de crédito convencional, en la
que se van anotando las disposi-
ciones que hace su beneficiario y
escribiendo el saldo que le queda
disponible, o posibilitando un con-
trol de que es el titular quien la
maneja.

Opino que en aquellas tarjetas
en las que consta solo legible por
máquinas el código secreto de iden-
tificación personal, la tarjeta no es
título suficiente para poder obte-
ner los servicios, o al menos cier-
tos servicios, puesto que el porta-
dor debe marcar en la máquina TPV
(Terminal de Punto de Venta) o ter-
minal bancaria su número de iden-

tificación personal, también cono-
cido como PIN, por sus siglas en
inglés, o incluso, puede quedarse
sin el título si no marca el PIN co-
rrecto después de un número de
intentos fallidos, ya que la máquina
puede no devolver la tarjeta o re-
tenerla. Sin embargo, sumados con
efectividad ambos requisitos, la tar-
jeta y el PIN, son equivalentes a la
firma autógrafa de su titular.

REVISTA DEL BANCO CENTRAL DE CUBA



La tarjeta como "llave"

El concepto de llave no es rigu-
rosamente semántico o literal, sino
funcional, y esta declaración viene
reiterada en la doctrina jurispru-
dencial española. La tesis del Tri-
bunal Supremo español se refiere
a dos funciones diferenciadas de la

tarjeta: una es la de abrir el local o
receptáculo del cajero o activarlo, y
la otra es la de obtener dinero, pre-
vio marcaje del código secreto, pues
la tarjeta debe estar insertada mien-
tras se consuma la operación. Una
segunda llave sería el código per-
sonal secreto (PIN), ya que si este
no se marca correctamente, no hay
posibilidad de obtener dinero del
cajero.

Evidentemente, este calificativo
de la tarjeta y del código tiene re-
percusiones en la conceptuación
jurídica de las obligaciones del emi-
sor, que facilita las llaves, y en las
del titular de la tarjeta, que las re-
cibe. También se ha de tener pre-
sente que para que la tarjeta se ad-
mita como medio de pago, es nece-
sario firmar una factura. La tarjeta
no resulta título suficiente, puesto
que si la firma no coincide con la
estampada en la tarjeta, contractual-
mente se establece que no debe
consumarse la operación, lo que
ratifica su condición de medio acce-
sorio de identificación; lo esencial
es la comprobación de la identifi-
cación personal.

La tarjeta como contrato

Según lo hasta aquí abordado, todo
parece indicar que es aceptada y clara
la calificación de la tarjeta como docu-
mento de identificación, como título
de legitimación, como documento
electrónico, incluso como "llave",que
no es un título de crédito puro y que,
aunque a veces no es en sí misma un
medio de pago, podría ser entendi-
do como tal por extensión. Sin em-
bargo, no queda aún suficientemente
claro si esta constituye un contrato,
una multiplicidad de contratos o es
un elemento esencial y común a va-
rios contratos.
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Garrigues es del criterio de que
no es un contrato pluripartita, sino
varios contratos coligados, y añado
que para mí esta conclusión es apli-
cable a las tarjetas de identificación
para transacciones financieras, solo
que en ellas no hay una, sino dife-
rentes finalidades económicas, lo
que hace su naturaleza aún más
compleja.

Muguillo, haciendo una concep-
tualización de la tarjeta de crédito,
sostiene que deberá entenderse co-
mo un negociojurídico complejo con-

formado por una unidad de relaciones
jurídicas diversas, donde cada relación

entre los intervinientes tiene una regu-
lación y una naturaleza autónoma, pero

que por vía de la complementación pro-

pia del sistema, demuestran la iniflCacia

de cada una de ellas de no integrarse recí-

procamente.

Es indiscutible que la adquisi-
ción de bienes o servicios mediante

el uso de tarjetas supone la existen-
cia de un conjunto de negociosjurí-
dicos diferentes, aunque coligados,
entre diversas parejas de actores,
pero cabría preguntarse si todos
ellos tienen que configurarse como
un solo contrato de tarjeta que dé
cabida al contenido de otros con-
tratos, o si, por el contrario, la tar-
jeta como medio de pago no se con-
figura como contrato, sino como un
elemento necesario para laejecución
de otros contratos. Para ello, y solo
a los efectos de este artículo, pro-
pongo centramos en la relación ju-
rídica entre la entidad emisora y el
titular de la tarjeta.

Relación jurídica entre
entidad emisora y
tarjetahabiente

Reitero que la tarjeta de crédito
no constituye en sí un título de cré-
dito, ni es el crédito mismo. Para
que funcione es necesario, inva-
riablemente, que con anterioridad
el banco celebre con el futuro tar-
jeta habiente un contrato de aper-
tura de crédito en cuenta corriente,
que se define como el contrato en
el que el acreditante se obliga a po-
ner una suma de dinero a dispo-

sición del acreditado, o a contraer
por cuenta de este una obligación
para que el mismo haga uso del
crédito concedido en la forma, tér-
minos y condiciones convenidas,
quedando obligado el acreditado a
restituir al acreditante las sumas de

las que disponga, o a cubrirlas opor-
tunamente por el importe de la
obligación que contrajo y, en todo
caso, a pagarle los intereses, pres-
taciones, gastos y comisiones que
se estipulen.

Cuando son tarjetas de crédito
de establecimientos comerciales, la
tarjeta únicamente puede utilizarse
en las sucursales del propio es-
tablecimiento y no en otros. Por el
contrario, la tarjeta bancaria puede
servir para disponer parcialmente
el crédito en efectivo en cada su-

cursal o cajeros automáticos de ser-
vicio del propio banco, o para ha-
cer disposiciones con terceros, que
se llaman establecimientos afiliados
que venden artículos o prestan ser-
VICIOS.

Actualmente, al realizar el clien-
te la compra con su tarjeta plástica
bancaria, la cajera del establecimien-
to comercial transmite por medio
de la terminal electrónica (Termi-
nal de Punto de Venta) al centro de
procesamiento de la institución de
crédito, y este, a su vez, envía la
autorización en forma automática
por el mismo conducto. Este siste-
ma inmediato de autorizaciones
significa seguridad, comodidad y
ahorro de tiempo para el tarjetaha-
biente.

A diferencia de las tarjetas de
crédito, las tarjetas de débito rea-
lizan el cargo inmediato sobre los
fondos que previamente tiene
depositado el tarjeta habiente en
el banco en su cuenta corriente o
cuenta de ahorros. Además, le fa-
cilitan otra serie de servicios adi-
cionales, como la disponibilidad
inmediata de efectivo a través de
una amplia red de cajeros auto-
máticos que operan con una cla-
ve, que es dada al tarjetahabiente
por el banco y que debe ser guar-
dada por él en el más estricto se-
creto.
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Los contratos de emisión

Al ser la tarjeta de crédito una
consecuencia del contrato de aper-
tura de crédito no puede identifi-
carse con el mismo. Si no hubiera
crédito, es decir, si la tarjeta fuera
de cargo o de débito, tampoco sería
ella misma un contrato, sería enton-
ces una forma de operar la cuenta
en la cual se asienta,ya sea en exclu-
siva, como sucede en nuestro país
con las cuentas de ahorro ordinario
cuando se sustituye la libreta de
ahorros por la entrega de la tarjeta
de débito, o en comunión con otros
dispositivos como la libreta de aho-
rros y el talonario de cheques, como
se ofrece en bancos españoles a al-
gunos clientes especialescon el con-
trato de superlibreta.

Ahora bien, es innegable que aun
no siendo un contrato, sino un do-
cumento identificativo accesorio
que funge como medio de pago,
dadas determinadas circunstancias,
está sujeta a una serie de regula-
ciones, que la mayoría de los países
recoge en condiciones generales o
en reglas o reglamentos para su uti-
lización. La entidad financiera emi-
sora suscribe contratos de emisión
de tarjetas con cada uno de los ad-
quirentes de tarjetas, a quienes se
llama genéricamente titulares.

El esquema de funcionamiento
de la tarjeta de crédito necesita de
la formulación de tres contratos in-
dependientes: un contrato de emi-
sión entre el banco y el titular para
la entrega de la tarjeta, un contrato
de cuenta corriente si se trata de tar-

jeta de crédito y de un contrato de
apertura de crédito. También se
piensa que el segundo puede sub-
sumirse en el primero, por lo que
basta el contrato de emisión, que
incluye la referencia a la apertura de
la cuenta, y el contrato de apertura
de crédito. Según referencias con-
sultadas, otros autores plantean que
lo que realmente existe es un con-
trato de cuenta tarjeta y uno de aper-
tura de crédito, porque la tarjeta no
es más que una forma de ejecución
del contrato de cuenta que le da
vida.
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No obstante las distintas posi-
ciones, debe admitirse que el cri-
terio mayoritario concibe que la
entrega de este peculiar instrumen-
to de pago necesita sustanciarse en
un contrato por imperativo de los
contratos con los que está coliga-
do, que no necesariamente tienen
que ser independientes a él, sino
conformadores del servicio banca-
rio que se oferta.

Los contratos de emisión son de

contenidocomplejoporque suelen in-
cluir en sus cláusulas el contenido
de varios contratos, denominados
normativoso contratosmarco,porque
regulan las relaciones futuras que
podrán o no celebrarse; son contratos
de ejecuciónsucesiva,puesto que están
destinados a cumplirse en el tiem-
po, y por lasvías de contratación que
usualmente adoptan son también
contratos de adhesión y contratos tipo, con

un capítulo de condicionesgenerales, en
que la parte no oferente tiene muy
poco o nada que negociar.

El contrato contiene básicamen-

te la obligación del emisor de entre-
gar una tarjeta al titular. Contiene,
además, otros contratos: un contra-
to de apertura de crédito y un contrato de

cuenta corriente, si se trata de una tarjeta
de crédito. Si se tratara de una de
débito, solamente existiría la obli-
gación del emisor de la tarjeta de
debitar los pagos contra el saldo
existente en la cuenta corriente o
de ahorros del titular. Ambas tar-

jetas pueden admitir o no, como
agrego, el retiro de dinero en efec-
tivo de dependencias bancarias o de
cajeros automáticos.

Contrato de apertura
de crédito

En el caso del contrato de

emisión de la tarjeta de crédito, el
emisor concede un crédito al titu-

lar. Se trata de lo que en derecho
bancario se llama contrato de "aper-
tura de crédito".

La emisión de la tarjeta, enton-
ces, se acompaña con una apertura
de crédito, a menos que el emisor
exija como condición una provisión
de fondos. Se formulan los contra-

tos en fórmulas ágiles y, por ello,
en lugar de redactar por separado
el contrato de cuenta corriente, se
incluye el acuerdo de apertura de
esa cuenta, como una estipulación
más de las condiciones generales.

Tratándose de una apertura de
crédito vinculada a tarjetas de crédi-
to, la entidad emisora se obliga a
tener disponible para el titular el
dinero necesario para hacer los pa-
gos de compras y servicios que con-
trate con la tarjeta. El emisor abre
un crédito para que el titular pueda
comprar sin pagar en efectivo y se
obliga, además, a pagar las adquisi-
ciones que el usuario haya realiza-
do. Frente al comerciante adheri-
do, el emisor también se ha com-
prometido a pagarle las compras
efectuadas con tarjeta.

El crédito será utilizable por el
titular mediante un sistema de
compras o de adquisición de servi-
cios en determinados comercios, en
las condiciones convenidas y en la
forma que se reglamenta en el con-
trato normativo. En una de las va-
riantes de su uso cuando el titular

efectúa una compra y no la paga,
sino que firma un cupón o vale, está
haciendo uso del crédito.

Luego, el emisor pagará las com-
pras al comerciante adherido. Al
efectuar esos pagos, el emisor está
ejecutando el contrato de apertura
de crédito, combinado con el con-
trato de emisión de la tarjeta. Cuan-
do el emisor paga al comerciante
adherido, lo está haciendo con el
dinero que puso a disposición del
cliente.

Ese crédito que otorga el banco
emisor no es de tipo simple, sino
rotatorio o como suele llamarse
entre nosotros, revolvente, porque
en el caso de la tarjeta de crédito se
trata de un negocio de esta natu-
raleza. Ricaurte se refiere a ello ex-
plicando que no se trata de entre-
gar inmediatamente la suma de di-
nero al titular como si se tratara de
un crédito simple, sino que la pres-
tación del banco se limita a conce-

der una disponibilidad de dinero al
tenedor de la tarjeta, a la que se su-
ma la prestación de pagar a los es-
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tablecimientos afiliados los com-

probantes de venta suscritos por el
tenedor de la misma.

Esta diferenciación entre crédi-

to simple y rotatorio en sede de
tarjetas de crédito ha sido destaca-
da por el autor colombiano Rodrí-
guez Azuero, quien advierte que
existen algunas notas peculiares del
contrato, que en nada desnaturali-
zan su estructura como apertura de
crédito, tales como:

· Los tercerosa los que el ban-
co se compromete a pagar son
determinados por el cliente,
cuando este utilice sus servi-
cios, pero dentro de un uni-
verso previamente estableci-
do por el banco.· La disponibilidad de fondos
que se concede a favor del
cliente, en virtud del crédi-
to, solo puede ser utilizada
mediante la adquisición de
bienes y servicios ofrecidos
por ese universo de terceros
y no otros.· Los establecimientos afilia-
dos no conceden crédito en
ningún momento a los tene-
dores de las tarjetas, sino al
banco emisor. Quien sí con-
cede crédito a los tenedores
es el banco que paga la cuen-
ta, cumpliendo así su obli-
gación fundamental y otorga
a su cliente diversos plazos
para el reembolso.

La cuenta bancaria y la tarjeta

La cara externa de la solidez y
durabilidad de la relación comercial
banco-cliente se manifiesta a través
de la apertura y mantenimiento de
una cuenta corriente bancaria, es el
soporte contable de aquellas opera-
ciones en que los contratantes
acuerdan reflejar las deudas y crédi-
tos recíprocos y liquidarlos me-
diante un sistema de compensación
automática y continuada.

Presupone una disponibilidad de
fondos en poder del banco y a fa-
vor del cliente, que puede deberse
tanto de una operación activa,como
pasiva, es decir, sus fondos pueden
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provenir tanto de un depósito a la
vista que el mismo cliente ha reali-
zado en la entidad bancaria, o como
consecuencia del disfrute de un

crédito concedido por esta.
A pesar de que en su vocación

de servicio tiende a desdibujarse y
por ello suele reconocérsele una
modesta función instrumental, la
práctica bancaria enseña que real-
mente tiene autonomía con res-
pecto al contrato causal o subya-
cente, generando consecuencias
jurídicas propias e independientes
de las que derivan de este. Un
elemento privativo de la cuenta
corriente bancaria que apoya lo di-
cho es la prestación del llamado
servicio de caja, en cuya virtud el
banco se obliga a realizar esos pa-
gos y cobros a terceros.

Según lo investigado, las formu-
laciones de algunos contratos de
emisión de tarjeta de crédito expre-
san el pacto de que el emisor lleve
una cuenta corriente, donde asentará
las operaciones que celebre con el
titular. En otras formulaciones el ti-
tular consiente tácitamente esa aper-
tura de cuenta corriente, cuando se
obliga a pagar lo que resulte de la
liquidación formulada por el emi-
sor en el plazo y forma que se es-
tablece en las condiciones generales.

Se plantea que ha de partirse del
contrato de emisión, porque siem-
pre la voluntad primaria, por decirlo
de algún modo, es la solicitud del
titular al banco de emisión de la tar-

jeta, consintiendo el banco, que la
apertura de la cuenta sea expresa o
tácita no es determinante, pues, al
abrirla, el banco no está haciendo
otra cosa que ejecutar las volunta-
des conformadoras del contrato de

tarjeta.
Para esta autora es precisamente

todo lo contrario; el banco no pue-
de ejecutar la voluntad del cliente
si no es a través de la apertura de
una cuenta donde asociar la tarjeta,
o tener, incluso, que sujetar una
cuenta preexistente del titular a las
condiciones de operar mediante esa
tarjeta. La tarjeta solo se entregará
si estas condiciones están creadas;
si no, se quedará en la intención.
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Cuando la intención del futuro
titular esté dirigida a solicitar la
emisión de una tarjeta de débito, se
suscribirá un contrato de cuenta-tar-
jeta conteniendo la obligación prin-
cipal del banco de recibir el depósi-
to o provisión de fondos del titular,
y de establecer el régimen de los
sucesivos depósitos y extracciones,
estados de cuenta, intereses, comi-
siones, institución de beneficiarios
en la cuentas de ahorro, transmisión
mortiscausade los fondos,ademásde
los medios de pago, que pueden ser
varios, pues existen cuentas que ad-
miten la libreta de ahorro, las che-
queras y las tarjetasplásticas.En este
caso, el contrato de tarjeta sería un
contrato conexo o suplementario.

No pretendo desistir tan fácil-
mente de lo que, pese a todas las
banderas, es mi profunda convic-
ción. Aun cuando esta autora de-
fiende la tesis de que la tarjeta no
es un contrato, sino un mero ins-
trumento de pago que permite eje-
cutar el contrato al que se asocia,
transijo con aquellos que conside-
ran su solicitud como desencade-
nante de una pluralidad de contra-
tos cuando esta no esté precedida
por la existencia de otras cuentas
pertenecientes al solicitante, sus-
ceptibles de asociación del medio
de pago en cuestión, pero, cuando
no sea así, no veo justificación ni
en economía ni en tiempo, para la
conformación del contrato de tar-

jeta independiente y separado de la
cuenta a la que se asocia.

Considero que cuando el titular
tenga cuentas donde domiciliar su
tarjeta, debe bastar con la emisión
de un contrato de facilidad crediti-
cia en la cuenta base, si la modali-
dad de tarjeta es la de crédito, y la
mera autorización por el banco y la
adhesión del titular -al momento
de la entrega de esta- a las reglas
que informan el uso de la tarjeta,
expresadas al dorso del modelo de
solicitud. Si fuera de débito, de au-
torizarse la solicitud, se modificaría
mediante suplemento el contrato
de cuenta corriente o de ahorros
preexistente en cuanto a los medios
de pago, en el sentido de ampliar-
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los o sustituirlos por otros si fuera
el caso, y se firmaría por el titular
de la cuenta conjuntamente con los
de la tarjeta, de ser personas dis-
tintas, el modelo de solicitud-con-
trato de tarjeta de débito como
constancia de la entrega del medio
de pago, cuyo contenido obligacio-
nal esté únicamente referido a las

exigencias impuestas por la nece-
sidad de garantizar el uso más ade-
cuado y eficiente de la tarjeta como
medio de pago.

No obstante, soy consciente de
que al ser los bancos emisores de
contratos masivos, la práctica ban-
caria universal no es la de suplemen-
tar, sino cancelar y emitir nuevos
contratos que recojan los términos
y condiciones actuales, como ha
sucedido con el tránsito de cuentas

de ahorro operadas con libretas de
ahorro a cuentas de ahorro opera-
das mediante tarjetas de débito,
efectuado en los últimos años en el

Banco Metropolitano.
En otro orden de cosas, autores

como Pérez Fontana, que se deba-
ten en considerar la cuenta corriente

ligada a la tarjeta de crédito como
una cuenta corriente bancaria o pura-
mente mercantil, porque no habili-
ta el libramiento de cheques contra
ella, pero de esto ya se ha visto la
existencia de modalidades híbridas.

Según el autor antes citado, es
frecuente que el titular a quien se
le abre una cuenta corriente mer-
cantil, sea también titular de una
cuenta corriente bancaria en el mis-

mo banco emisor. El tarjetahabiente
será, entonces, titular de dos cuen-
tas: de la cuenta en que se maneja
sus operaciones con tarjeta de
crédito, y de la cuenta corriente en
que se le permite librar cheques. A
veces, se conectan y el usuario au-
toriza debitar el saldo que arroje la
cuenta de la tarjeta, en la cuenta
bancaria.

Con relación a la eficacia de la tar-

jeta como título de crédito impro-
pio ante la pretensión de un juicio
ejecutivo en nuestro ordenamiento,
considero interesante dejar abierta
la posibilidad de indagar, como parte
de un próximo trabajo, la posición
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de las Salas de lo Económico, pues
no cabe dudas de que el contrato de
tarjeta sería un documento privado
cuyo reconocimiento o el de su fir-
ma obtenido en diligencia previa al
juicio ejecutivo, bastaría, en mi opi-
nión, a tenor del numeral 2 del
Artículo 486 de la Ley de Procedi-
miento Civil, Administrativo, La-
boral y Económico, y obligaría al
órgano a admitir la demanda, pero
la dualidad de documentos confor-
madores del título resulta algo no-
vedoso y desconocemos si es acepta-
do. Por suerte, el banco siempre se
cubre en el propio contrato, otorgán-
dose la libertad de cobrarse de otras

cuentas que el titular tuviera en esa
oficina, en otras oficinas del propio
banco, o reclamar el pago a otras ins-
tituciones financieras donde se en-
cuentren cuentas o valores pertene-
cientes al titular.

]iménez de Aréchaga, citado por
la Enciclopedia Bancariay Financie-
ra, sostiene que el contrato por el
cual se emite la tarjeta es un contra-
to innominado y que no hay cuenta
corriente. Se argumenta que la cuen-
ta corriente solo sirve para prestar
un servicio de caja. En nuestro país
las regulaciones sobre cuentas co-
rrientes autorizan al banco a reser-
varse el derecho de entregar los ta-
lonarios de cheques solicitadosy, sin
embargo, sigue siendo una cuenta
corriente, por lo que disiento en que
este sea asumido como un criterio
absoluto. No obstante, considero la

cuenta-tarjeta una modalidad espe-
cial por tener la limitación de que
solo se abre para asentar opera-
ciones que se concretan con el uso
de la tarjeta, y porque, general-
mente, no permiten la entrega de
talonarios de cheque.

De las partes en el contrato

En aras de aportar otro punto de
vista a este análisis sobre los con-
tratos involucrados en la emisión de

tarjetas, sería interesante plantear-
nos qué clase de contrato está pre-
sente, cuando la norma cubana regu-
la que, "si el titular del contrato de
emisión es personajurídica colectiva,las
tarjetasse expedirán a nombre de perso-
nas naturales".

Podría pensarse como Pérez
Fontana, que no interesa en este
caso si estas personas actúan como
delegados o por cuenta y orden del
usuario; sin embargo, creo que sí
resulta importante, porque en el
supuesto de las tarjetas de débito
mayoristas se realiza un contrato
entre el banco emisor y la entidad,
donde el primero se compromete a
abrir tantas cuentas de tarjetas le
sean necesarias a tal fin y, posterior-
mente, cada funcionario de los de-
signados por la entidad cumplimenta
una planilla de solicitud-contrato de
tarjeta débito, limitándose sus res-
ponsabilidades al uso con buen fin
de las mismas y a la adhesión de las
reglas contractuales que informan las
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tarjetas. En estos casos los titulares
de las tarjetas no responden perso-
nalmente ante el banco, sino que es
la entidad solicitante quien lo hará.

Las normas que rigen el contra-
to de mandato civil (aa. 398-413 del
Código Civil cubano) son, a juicio
de esta autora, aplicables a la rela-
ción entre la entidad que solicita el
servicio al banco y los funcionarios
que ella designe como operadores
de las tarjeta. Se produce entonces,
una triangulación de responsabili-
dades, banco-entidad, entidad-fun-
cionario, banco-funcionario, sin que
esté prevista hasta ahora la actuación
por la inexistencia de condiciones
generales de contratación, cuando
las pérdidas ocasionadas a la entidad
sean originadas en el incumplimien-
to del operador de la tarjeta de al-
gunos de los deberes de uso que se
le atribuyen.

En cuanto a la relación institu-
ción emisora-titular, el Artículo 10
de la norma analizada plantea que
la entrega de una tatjetaplásticacomo
medio de pago, excepto las desechables,
se deberá realizar siempre mediante la
aceptaciónde las reglasque la rige, que
las tatjetasplásticaspodrán ser entrega-
das tanto apersonasnaturalescomoaju-
rídicas.En este último caso,si la tatjeta
está asociadaa una cuenta bancaria, el
contratocorrespondientedeberáserfirma-
do por las personasfacultadas para ope-
rar la misma a nombre de la entidad so-

licitante,designándoselaspersonas natu-
rales a nombre de las que se expedirán
las tatjetasen los casosque proceda.

Este precepto deja establecido
que en nuestro ordenamiento jurí-
dico la solicitud de tarjeta deberá ser
siempre documentada mediante un
contrato de emisión de tarjeta inde-
pendiente a los otros contratos coli-
gados que puedan intervenir como
basamento de su existencia, que
como requisito de formalidad de-
ben constar por escrito, con ex-
cepción de las tarjetas desechables,
y que, cuando el solicitante del me-
dio de pago sea persona jurídica
colectiva, la tarjeta se asociará a su
cuenta bancaria, ya sea corriente, de
gastos o de administración de fon-
dos, y que el contrato de tarjeta de-
berá contener, además de las firmas
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de las personas naturales designadas
por dicha entidad para ser titular de
la tarjeta, las firmas autorizadas con-
troladas por el banco para operar la
cuenta base de la entidad.

N o se dan mayores elementos
en cuanto al diseño contractual para
la emisión de la tarjeta de crédito o
de la tarjeta de débito, en especial,
cómo incide la emisión de este me-

dio de pago en los contratos de
cuenta que le sirven de base.

Cabe señalar que no se hace nin-
guna especial mención a la reper-
cusión de las causal es de limitación

de la capacidad civil o de incapacidad
para la entrega de tarjetas, siendo
lógico pensar que el Banco Central
remite al cumplimiento de la legis-
lación común todo lo que expresa-
mente no esté normado en estas

reglas. De ahí que podría deducir-
se que nada obsta para que una per-
sona natural con capacidad restrin-
gida pueda devenir titular de una
tarjeta de pago, siempre que tuvie-
ra completada su capacidad por in-
termedio de sus representantes le-
gales. Sin embargo, las normas lega-
les que reglamentan este instru-
mento en bancos comerciales, verbi
gracia, el Banco Metropolitano, ex-
cluyen tal posibilidad, al permitirlas
solo a personas naturales mayores
de 18 años de edad.

Clasificación bancaria

N o resulta tan fácil encuadrar al

contrato de tarjeta dentro de uno de
los tres grupos de clasificación tradi-
cional de contratos bancarios que los
agrupa, según el tipo de operaciones
que realiza el banco como comer-
ciante en: contratos activos, pasivos,
de gestión o neutros y de garantía.
Prueba de ello es que mientras que
el profesor Alejandro Vigil, en el
capítulo de su auto ría dedicado a Los
contratosbancariosdentro del libro ti-
tulado Nociones de derecho mercantil

sitúa al contrato de tarjeta de crédi-
to dentro de los contratos activos,
con certeza refiriéndose al contrato

de cuenta corriente a quien sirve de
soporte y al contrato de crédito que
también subyace, el ilustre profesor
Garrigues en su libro Contratos ban-
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carws los ubica dentro de los contra-

tos de gestión, pues autorizando y
contabilizando los débitos y los
créditos en una cuenta corriente ban-
caria, el banco solamente realiza una
actividad de servicio de caja. Y con-
sidero que esa es la clasificación más
atinada. Aún más; dentro de la pro-
puesta del profesor Vigil no se atri-
buye una clasificación a la tarjeta de
débito, mientras que en la de Garri-
gues encuentran su acomodo las dos
variantes de tarjetas de pago.

Como se ha podido apreciar, no
existe ni entre los teóricos ni entre

los propios bancos una posición
uniforme con relación a los contra-

tos de emisión de tarjetas. Y tal in-
certidumbre está fundamentada en

que la naturaleza jurídica de la tar-
jeta está aún por precisar de mane-
ra nítida, dada la complejidad de las
relaciones jurídicas que se esta-
blecen tanto en su interior, como
en su entorno.

Solo existen algunas aproxima-
ciones a una definición de lo que
no es, más que de lo que sí es, sien-
do así que es casi un título valor,
pero no lo es plenamente, es un
título de crédito, pero impropio, y
a pesar de que para algunos estu-
diosos es un contrato autónomo

coligado con otros contratos que
articulan y garantizan su efectividad,
aunque persiguen diferentes fina-
lidades económicas, para otros solo
es un elemento esencial común a

diferentes contratos, y menos aún
para otros, entre los que me in-
cluyo, es meramente una forma de
ejecución de los contratos de cuen-
ta corriente, cuenta de ahorro y de
apertura de crédito. Basado en este
último criterio, si la tarjeta es un
mero medio de pago, incluso, me-
nos complejo que otros que sí son
títulos de crédito destinados a cir-

cular y, por tanto, pueden hasta
endosarse, es correcto que pueda
vincularse a un contrato de cuenta

corriente o de ahorro preexistente
como lo que es, un simple medio
de pago.

Fuera de toda duda, parecen
coincidir todos en que la tarjeta,
cualquiera que sea su tipo, es un do-
cumento de identificación, un títu-
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lo de legitimación, un documento
electrónico y una llave,mejor dicho,
dos llaves.

Entonces, a manera de resumen,
podríamos arribar a la siguiente ge-
neralización: La tarjeta de crédito es
una figura jurídico-mercantil nove-
dosa, atípica, cuya naturaleza técnica
se inicia y se agota en ella misma.

Es uno de los inventos más ex-
traordinarios de las últimas décadas,
y que no se originó ni creció apoyán-
dose en el edificio de la legislación
existente, sino fue creada para re-
solver el problema de la inseguridad
que representa en el tráfico mercan-
til portar efectivo y, adicionalmente,
para fomentar el consumo del crédi-
to.

Conclusiones

1. Lanaturalezajurídica de la tar-
jeta es compleja; es un docu-
mento electrónico que cons-
tituye un título de legitima-
ción, no contiene un derecho,
pero notifica el derecho de
disponer como dueño o como
usuario de una cuenta, dere-
cho del cual el banco es ga-
rante. N o es un título de
crédito, es un documento de
identificación, un medio de
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pago "salvo buen fin" y una
llave.

2. A los efectos gnoseológicos
y jurídico-práctico, es nece-
sario escoger un concepto de
tarjeta como medio de pago
que contenga la mayor can-
tidad de rasgos posibles que
la definan, siendo para la au-
tora el siguiente: un instru-
mento material de identifi-
cación del usuario, que puede
ser magnético o de cualquier
otra tecnología, emergente de
una relación contractual pre-
via entre el titular y el emi-
sor, que se utiliza para reali-
zar transacciones financieras

y para adquirir bienes y ser-
vicios en establecimientos
comerciales integrados al sis-
tema de tarjetas.

3. La adquisición de bienes o
servicios mediante el uso de
tarjetas supone la existencia
de un conjunto de negocios
jurídicos diferentes, aunque
coligados, entre diversas
parejas de actores, cuya pie-
dra angular es el contrato de
cuenta bancaria, emitido por
la entidad emisora de la tar-
jeta , que es un soporte ma-
terial accesorio, aunque se le
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da tratamiento de contrato
independiente.

4. La tarjeta concede a su titular
solo un derecho de acceso y
de disposición a los fondos
de una cuenta que puede ser
propIa o ajena; por eso es con-
siderada un medio de pago,
aunque no reúne los requisi-
tos de un título de crédito
perfecto.

5. N o sejustifica la necesidad de
suscribir un contrato de

cuenta especial de tarjeta
cuando el solicitante posea
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1. AcostaRomero, Miguel: Nuevo derechobancario,Editorial Porrúa, México, 1998.
2. Colectivode autores:Sistemas de pagos y contratosbancariosy empresariales.EnciclopediaBancaria
y Financiera, TOmoVI. Instituto Superior de Técnicasy PrácticasBancarias, S.L. Madrid, 2004.
3. Colectivode autores:Nociones de derechomercantil,Editorial Félix Ulrela,La Habana, 2004.
4. Dávalos Mejías, Carlos: Títulos y contratosde crédito,Quiebras. Colecciónde textosJurídicos
universitarios,Universidad Autónoma de México, 1984.
5. Garrigues,Joaquín: Contratos bancarios.EdicionesJurídicas y Sociales, SA. Madrid, España, 1997.
6. Rodríguez Azuero. Contratos bancarios,2da ed., Madrid, 2000. p. 374-375.
7. Sandoval, Juan D.; Juan C, Mayor; Brito, Ricardo: Tarjetasinteligentes,Thomson Publishing
Company , España, 1999.
8. Uría, Rodrigo: Derecho Mercantil. Sección Segunda - Títulos de créditoo títulos-valores,UJlumen 2.
EdicionesJurídicas y Sociales SA. Madrid, España, 1997, reproducidopor la Editorial Félix Ulrela,
La Habana, 2000.

* Especialista en Legislación Monetario y Crediticia del Banco Metropolitano, SA.
y profesora ayudante del Centro Nacional de Superación Bancaria
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La numismática cubana ha cele-

brado el 50 Aniversario del Triunfo
de la Revolución con una serie con-
memorativa de esta efeméride, in-
tegrada por dos monedas acuñadas
en oro, plata, cobre-níquel y cobre.

Todas las monedas de metales

preciosos de esta serie han sido acu-
ñadas en proof que, como ustedes
conocen, es una técnica de acuñación
superior o más depurada, que per-
mite lograr un campo con brillo de
espejo sobre el que se alza un dise-
ño mate, lo que aporta mayor pres-
tancia y encanto a las piezas acuña-
das con esta técnica.

Como pueden ver, una de las
monedas ostenta las imágenes de
perfil de Fidel y Raúl, única pieza has-
ta ahora, que simbólicamente marca
la continuidad del proceso revolucio-
nario cubano. Esta moneda se acuñó
en oro, con el valor facial de 100 pe-
sos (31.1.g), y en plata, con el valor
facial de 10 pesos (20.0 g). En ambos
casos su fineza es de 999 milésimas.

Además, se incorporan los tradicio-
nales valores de 1 peso en cobre-ní-
quel y en cobre; este último metal ha
sido incorporado hace relativamente
poco tiempo a las acuñaciones de mo-
nedas de la ceca de La Habana. Todas

las piezas de este diseño tienen un
diámetro de 38 mm. En oro la can-
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tidad acuñada es de 500 Hiezas, mien-
tras que en los restantesÍ]1etales la
cantidad producida es de 5000 ejem-
plares de cada metal.

Esta nueva serie que la Casa de' la
Moneda de Cuba ha puesto a dis-
posición de los coleccionistas cubanos
y del resto del mundo, tiene la pecu-
liaridad de incluir una pieza que mues-
tra monedas conmemorativas de dis-
tintos aniversarios del triunfo revolu-

cionario, producidas por la ceca ha-
banera, incluida la que ostenta los
rostros de Fidel y Raúl, de la propia
serie conmemorativa. Este detalle

hace de ella una pieza peculiar.
Las monedas que aparecen repre-

sentadas son, en el orden en que
aparecen en la pieza, las siguientes:

· Moneda50 Aniversariodel
Triunfo de laRevolución-2009
con los torsos de nuestro Co-
mandante en Jefe Fidel Castro
y del General Raúl Castro.· Moneda Triunfo de la Revolu-
ción Cubana -1989- Serie Temas
de la Revolución Cubana 1, con
imágenes de Fidel y el Coman-
dante Camilo Cienfuegos.· Moneda 40 Aniversario del
Triunfo de la Revolución -
1999, con imágenes de Fidel,
Camilo y el Comandante Er-
nesto Che Guevara.· Serie 30 Aniversario del Triun-
fo de la Revolución, 1989:
- Moneda con la imagen de Fi-
del de pie, de perfil.
- Moneda con imágenesde Fi-
del y José Martí, Héroe Na-
cional de Cuba.
- Moneda con las imágenesde
Fidel y Camilo.

Insistimos sobre el peculiar dise-
ño de esta segunda moneda, que lle-
va en sí el diseño de,ott;asseis mone-
das, porque, a ntae'stt:pjuicio, es de
destacar! Siempt;é hemos dicho que
realizar cualquier composición artís-
tica es difícil en el breve círculo de
una moneda. Si a ello añadimos que
en esta segunda pieza de 45 mm de
diámetro, el diseño está compuesto
a partir de las imágenes de otras mo-
nedas, se apreciará el muy meritorio
y también osado trabajo del artista y
escultor de la pieza.

Los valores faciales y cantidades
acuñadas de las monedas de este
diseño son: 200 pesos en oro, con
una cantidad máxima acuñada de 50
ejemplares; 20 pesos en plata, con
una cantidad de 1959 ejemplares, y
1 peso en cobre con 2009 ejem-
plares acuñados. Como es obvio, las
dos últimas cantidades marcan las
fechas de la conmemoración, pecu-
liar detalle de la serie.

El trabajo de diseño y escultura
de ambas monedas es obra de Al-
berto González Pereztol, diseñador
jefe del Departamento de Diseño
y Escultura de Casa de Moneda Ha-
banera.

Estos imperecedero s documen-
tos en metálico de nuestra historia,
no solo la memoria de una impor-
tante efeméride para nuestro pue-
blo, sino también un regalo muy
especial de la Casa de la Moneda
de Cuba a los coleccionistas.

----

* Jefa del departamento técnico
del Museo Numismático
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