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El problema de
la deuda de Cuba
en monedas
convertibles

A.R.M. Rutter*

Durante el decenio de 1980, se ha agravado el proble-
ma del endeudamiento de Cuba en monedas converti-
bles y en €] marco de su participacién en la economfa
mundial. Antes de 1985, el problema aparentaba ser
manejable, y en realidad no parecia perjudicar grave-
mente el crecimiento macroecondmico cubano, que
fue vigoroso entre 1981 y 1985, mientras en la mayoria
de los otros paises deudores en desarrollo se producia
una profunda contraccion econdmica.

Ya en 1986, no obstante, el problema del endeuda-
miento en monedas convertibles parecia haber llegado
a una nueva etapa. Ese afio quedd en claro que Cuba ya
no podria evitar la austeridad y la contraccién econd-
mica, como resultado ¥ como medio de enfrentar el
problema del endendamiento. En retrospectiva. ki real
gravedad del problema habi{a sido oscurecida y evitada
entre 1980 y 1885 por la accién de factores temporales
que incidieron favorablemente en la situacién del ba-
lance de pagos. Al debilitarse 1a accién de dichos Facto-
res en 1986, se hizo evidente la naturaleza genuina del
problema.

En el ensayo se examinzn, en primer lugar, los
origenes, dimensiones y efectos del problema. Luego
se analizan las reprogramaciones, y especialmente las
de 1986-1988, en el marco de la siluacidn macroecond-
mica y externa del momento. Se estudian las medidas
tomadas por el pais ante la crisis de estos dos 1ltimos
afios, y finalmente se esboza la situacién de 1988, junto
con las opriones para la accion,

*Department of Exonomics and School of Imernational
AdFairs, Carleton University, Ottawa, Canada.

Introduccién

Durante el decenio de 1980, se ha agravado el
problema de endeudamiento de Cuba en mone-
das convertibles y en el marco de su participacién
en la economia mundial, fuera de la agrupacién
del Consejo de Asistencia Mutua Econ6émica (ca-
Me). El aumento de la deuda en monedas conver-
tibles, por razones diversas, fue acelerado en los
ahos setenta, pero solo en los afos ochenta creé
dificultades serias al pais. En la primera mitad
del actual decenio, la deuda fue motivo de per-
manente preocupacion y obligé a realizar tres
reprogramaciones. Antes de 1985, el problema
aparentaba ser manejable y, en realidad no pare-
cia perjudicar gravemente el crecimiento ma-
croeconémico cubano, que fue vigoroso entre
1981 y 1985, mientras en la mayoria de los otros
pafses deudores en desarrollo se producia una
profunda contraccién econdmica.

Ya en 1986, no obstante, el problema del
endeudamiento en monedas convertibles pare-
cia haber llegado a una nueva etapa. A pesar de
las reprogramaciones realizadas, el deteriore de
la situacion del balance de pagos dificult6 en ese
afio el servicio de la deuda, y Cuba inici6 una
cuarta ronda de reprogramacién. El pais suspen-
did los pagos el 1 de julio de 1986, alaesperadel
buen término de las negociaciones. En ese mismo
ano quedoé en claro ademas que Cuba ya no po-
dria evitar la austeridad y la contracci6n econé-
mica, como resuliado y como medio de enfrentar
el problema del endeudamiento. En retrospecti-
va, la real gravedad del problema habia sido os-
curecida y evitada entre 1980 y 1985 por la ac-
cién de factores temporales, reversibles y relati-
vamente antinaturales, que incidieron favorable-
mente en la situacién del balance de pagos. Al
debilitarse la accién de dichos factores en 1988,
se hizo evidente la naturaleza genuina del pro-
blema. Ya en 1987, la magnitud de la deuda en
monedas convertibles alcanzaba aproximada-
mente 5 600 millones de dolares de los Estados
Unidos, de un total de alrededor de 13 800 mi-
llones.

El objeto de este ensayo consiste en describir
y analizar el problema del endeudamiento cuba-
no en moneda convertible durante los afos
ochenta, y especialmente en el periodo 1986-
1988, En primer lugar se examinan lo orfgenes,
dimensiones y efectos del problema. Luego se
analizan las reprogramaciones y, especialmente
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las de 1986-1988, en el marco de la situacién
macroecondmica y externa del momento. Se es-
tudian las medidas totnadas por el pais ante la
crisis de estos dos niltimos afios, y finalmente se
esboza la situacion de comienzos de 1988, junto
con las opciones para la accion.

Antes de proceder a la parte central de este
anilisis, cabe hacer ciertas observaciones prelimi-
nares respecto del caracter dual de la participa-
cion de Cuba en la economia internacional, con
miras a explicar por qué, en las practicas de con-
tabilidad del balance de pagos y del endeuda-
miento, se hace una distincién entre sus relacio-
nes con los paises de la agrupacion del camg,
cuyas monedas no son convertibles, y las relacio-
nes con el resto del mundo, en monedas converti-
bles. También se sintetiza en esta introduccién la
explicacién cubana respecto de la aparente para-
doja que significa su compromiso de reconocer
sus deudas externas, mientras propicia que los
otros paises latinoamericanos y del Tercer Mun-
do repudien las suyas.

En Cuba existen dos conjuntos de cuentas de
balance de pagos y dos conjuntos de estados de
cuenta del endeudamiento. Uno de estos conjun-
tos estd en monedas convertibles y abarca las
interacciones comerciales y financieras con los
paises no pertenecientes al CAME, y asimismo to-
do el comercio en monedas convertibles con pai-
ses dei came. Algunos paises socialistas, como
China y Yugoslavia, se consideran en gran medi-
da —para fines de la contabilidad— como perte-
necientes principal o parcialmente al 4mbito de
las monedas convertibles, pero en éste se in-
cluyen también las transacciones de comercio
compensado con paises que, como Espafia, son
ajenos al came. En 1986, 15.3% del total del
comercio cubano se realizaba en monedas con-
vertibles, y 13.8% con las economias de mercado
{la correspondencia entre ambos era alta, pero
no total). Dichas cifras eran muy bajas en relacién
con las de 1980-1981, que eran del orden del
24-25% y 22-25%, respectivamente. (Véase mas
adelante el cuadro 7, y Comité Estatal de Estadis-
ticas, 1986, cuadro x1.7}.

La existencia de dos conjunto de cuentas re-
fleja el caracter dual de las relaciones econémicas
internacionales de Cuba. Las relaciones comer-
ciales y financieras del pais con la agrupacion del
caME se realizan principalmente en monedas no
convertibles, aunque existen mecanismos para

corregir los desequilibrios de pagos entre los pat-
ses de la agrupacién. Los precios de los princtpa-
les productos bisicos y manufacturas que se tran-
san en ¢l ambito del came suelen no basarse en los
niveles mundiales de precios ni tener estrecha
relacion con ellos.

Ademds, las condiciones del endeudamiento
cubano en monedas convertibles son muy dife-
rentes a las del endeudamiento con la Uni6én
Soviética y otros paises de Europa oriental. Los
préstamos en moneda convertible, en sus diver-
sas formas, se obtuvieron en las condiciones co-
merciales existentes en las economias desarrolla-
das de mercado, mientras que las condiciones de
endeudamiento con la Unién Soviética fueron
especialmente benévolas. Los créditos comercia-
les de este vltimo pais tienen una tasa de interés
del 4% y un plazo de doce afios de amortizacion,
mientras que las condiciones de los créditos fi-
nancieros son al 2% de interés y a 25 afios. El
pago de ambos tipos de créditos puede hacerse
en bienes y servicios, y en la préctica ha sido
sumamente postergable (Banco Nacional de Cu-
ba, 1982, p. 15; Rodriguez, 1986a, p. 57). De
hecho, ¢l pago de los préstamos soviéticos ha sido
aplazado en varias ocasiones, y actualmente se
considera que se iniciard en 1990. Estas diferen-
cias entre pricticas y condiciones crediticias son
una razén mas para tratar separadamente la deu-
da con el came v la deuda en monedas converti-
bles.

Para poder negociar con sus acreedores en
monedas convertibles (bancos, gobierno y em-
presas), Cuba ha hecho publica su situacion de
endeudamiento en dichas monedas desde co-
mienzos del presente decenio. En cambio, la
situacion del endeudamiento con la Unidn So-
viética y otros paises del came se considera infor-
macién “clasificada”. Cuba arguye que, en todo
caso, esta informacién no interesa al mundo fi-
nanciero internacional ajeno al camg, en lo que
respecta al analisis y renegociacion de su deuda
en monedas convertibles. En consecuencia, la si-
tuacion del endeudamiento cubano en monedas
convertibles puede ser objeto de un andlisis deta-
liado, sobre la base de informacion disponible al
piblico. En cambio, la situacién del endeuda-
miento con los paises del caME sélo puede ser en
la actualidad objeto de estimaciones y especu-
laciones, dado el secreto oficial al respecto.

Por 1iltimo, cabe decir algunas palabras res-
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pecto de la aparente contradiccion entre propi-
ciar el repudio de la deuda del resto de los paises
latinoamericanos e insistir en la voluntad de Cuba
de pagar su propia deuda. Como se sabe, ¢l Presi-
dente Castro ha hecho frecuentes y clamorosos
llamados a los pafses del Tercer Mundo para que
repudien su deuda, especialmente entre 1984 y
1986 (Castro, 1985a; 1985b; 1987), Al mismo
tiempo, ha insistido en el compromiso cubano de
cumplir con sus obligaciones financieras y pagar
su deuda. Al respecto ha dicho que su pais es el
inico en América Latina que quiere pagar la
deuda, que tiene la voluntad y la posibilidad de
hacerlo (Rodriguez, 1986a, p. 54; véase asimismo
Castro, 1987, pp. 144-150; Banco Nacional de
Cuba, 1986a, p. 19). Fuera de Cuba, esta para-
doja ha sido considerada como una contradic-
cion en las orientaciones, o incluso como una
forma de hipocresia oficial. (Véase, por ejemplo,
The Wall Street Journal, 30 de mayo de 1985, The
New York Times, 28 de julio de 1985). 8in embar-
go, los cubanos consideran que la naturaleza de
los créditos recibidos por Cuba es distinta a los
del resto de América Latina (Castro, 1987, pp.
147-148). Los créditos otorgados a Cuba no pro-
ven{an de bancos comerciales estadounidenses,
sino de bancos que, desde el punto de vista cuba-
no, resistieron las presiones de los Estados Uni-
dos, o bien de otras fuentes de crédito de paises
en desarrollo. Ademads, Castro ha insistido en

que los préstamos a Cuba se invirtieron en
proyectos productivos de desarrollo o en progra-
mas sociales, y no se malgastaran, ni permitieron
una fuga de capitales por parte de elites naciona-
les (Castro, 1987, p. 148). Por las razones indica-
das, el Presidente Castro ha afirmado que Cuba
siempre se propuso cumplir con sus obligaciones
en la medida de lo posible {Castro, 1987, p. 147).
Junto con ello, y 2 pesar de que las condiciones
del endeudamiento cubano en monedas conver-
tibles se asemejan a las de otros paises deudores
de la region, el Presidente Castro asumi6é como
una obligacién moral de Cuba el tomar la palabra
en favor de otros pafses deudores latinoamerica-
nos y abogar por la condonacién o el repudio de
la deuda. Tal obligacién existia a rafz de que, al
menos hasta 1986, el ¢recimiento econdmico cu-
bano era alto, en relacién a la situacién del resto
de la regiém. (Véase mas adelante el cuadro 7).
En opinion de Castro, la economia cubana era
fuerte debido a su integracion en el sistema del
CAME, y al favorable ambiente comercial y finan-
ciero que proporcionaba el blogque socialista, y
que el Presidente caracterizaba como un tipo de
nuevo orden econdmico internacional (Castro
1985a, p. 168). En 1985, habria sido dificil con-
vencer al Presidente Castro de la existencia de
dificultades en relacion con la deuda en monedas
convertibles. Es probable que la situacién haya
cambiado durante el periodo 1986-1988,

El aumento de la deuda en monedas convertibles
durante los anos setenta

A comienzos del decento de 1970, la deuda del
pais en monedas convertibles era pequefa: en
1969 alcanzaba a 291 millones de pesos cubanos.
Entre dicho anio y 1979, sin embargo, registré un
rapido crecimiento, con un promedio de 27.4%
al afio, compuesto anualmente; alcanzé un nivel
de 3 267.3 millones de pesos cubanos en 1979
(cuadro 1). A pesar de que no se cuenta para ese
decenio con informaciones precisas sobre el ser-
vicio de la deuda y los ingresos en divisas conver-
tibles (que fueron algo diferentes de los ingresos
en divisas provenientes de las economias de mer-

cado), puede decirse que no hubo problemas
serios en ese aspecto. El descenso de los precios
del azacar, que fueron altos entre 1974 y 1975 y
mas bajos entre 1977 y 1979, hizo algo més dificil
de sobrellevar el servicie de la deuda. Sin embar-
20, y a pesar que la situacion del endeudamiento
atraia entonces cierta atencion (véase por ejem-
plo Economist Intelligence Unit, 1977-1979), los
bancos extranjeros y las fuentes oficiales de cré-
dito mantuvieron su disposicidn de aumentar los
préstamos,

Larépida expansion de la deuda en monedas
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convertibles durante el decenio de 1970 se debi6
a ciertos factores propios de la particular situa-
cién de Cuba y asimismo a otros factores de ca-
récter general, propios del funcionamiento de la
economia internacional, y cuyos efectos fueron
similares en muchos paises en desarrolio. Cabe
resumirlos aqui en forma muy breve, puesto que
han sido analizados recientmente (Turits, 1987,
pp- 164-167).

A comienzos del decenio de 1970, Cuba salié
de un periodo que se habia caracterizado por una
excesiva centralizacidn de la organizacién econd-
mica, una confianza excesiva o prematura en
“incentivos morales”, acompafada por una de-
sestimulacién contraproducente de los incent-
vos materiales, y una desmesurada concentra-
cién en la produccién azucarera, que de hecho
sacrificd otros sectores para alcanzar la meta de
diez millones de toneladas (Ritter, 1974). Al co-
menzar los afios setenta se hizo un esfuerzo con-
certado por reoganizar el funcionamiento de la
economfa sobre la base de criterios econbémicos
mas “racionales”. Comprensiblemente, mejoré el
desempefio econémico en términos de creci-
miento: ¢l producto interno bruto por habitante,
en términos acumulativos, aumentoé 64.5% entre
1972 y 1978, mientras que, segun las estimacio-
nes de Brundenius (1984, p. 40) pudo haber
bajado 9.5%, también en términos acumulativos,
entre 1964 y 1972. (Esta rapidez del crecimiento
se debio también parcialmente a algunos afios de
precios muy altos del azdcar en el “mercado li-
bre”, en 1974-1976.) Dada la nueva orientacién
de la economia, en cuanto a organizacion, estra-
tegia y politicas, y su desempefio en términos de
crecimiento, Cuba se transformé en un prestata-
rio con atractivos desde el punto de vista de los
bancos comerciales y las fuentes oficiales bilate-
rales de crédito.

Mientras [a solvencia cubana mejoraba en
forma espectacular, los bancos comerciales de las
economias de mercado, repletos de petroddlares
que debian colocar en 1974, hacian activas cam-
pafias para promover sus préstamos en paises en
desarrollo de medianos ingresos. En esta activi-
dad de “reciclaje de los petrodélares”, Cuba figu-
raba como buen prestatario. Las fuentes oficiales
bilaterales de crédito también tenian gran interés
en ampliar sus préstamos al pafs, a fin de finan-
ciar las importaciones cubanas de maquinarias y
equipos, especialmente en los perfodos de menor

dinamismo en sus propias indusirias nacionales
de bienes de capital.

Por su parte, la programacién de inversiones
en la planificacién cubana, se habia hecho mucho
mAs ambiciosa tras la rapida recuperacién de la
economia del pais en 1972 y 1973, una vez supe-
rados los problemas de fines del decenio ante-
rior. La inversién bruta aumenté de 12.1% del
producto sociat bruto en 1970 a 17.2% en 1974;
en términos corrientes, aument6 de 668.5 millo-
nes de pesos cubanos en 1970 a 1 644.8 en 1974.
Al igual que en muchos pafses con breves auges
en los precios de sus productos basicos, parece
haber sido dificil, trag ]a baja de éstos, limitar con
la rapidez necesaria los planes de inversion e
importacién. Tal vez este hecho correspondaa la
expectativa de 1a estabilizacion de los precios del
producto en niveles mds altos, y a un desfase
entre las importanciones reales y la decisién de
seguir adelante con determinados proyectos de
inversién. Mas aiin, hubo de parte de los cubanos
una fuerte inclinacion a diversificar, y tal vez
mejorar, la importacién de tecnologia incluida
en bienes de capital mediante la importacién de
estos Gltimos desde las economias de mercado
(Turits, 1987, pp. 165-166).

Puesto que permiti6 la importacién de bienes
de capital de las economias de mercado, 1a ex-
pansién de los préstamos en monedas converti-
bles fue probablemente un facter que contribuyé
significativamente al notable crecimiento de la
economfa cubana durante los afios setenta. En
1978 y 1979, la carga del servicio de la deuda
habia alcanzado un nivel muy alto, alrededor de
58 y 45%, respectivamente, si se incluye dentro
del concepto de servicio tanto el interés como la
amortizacion (cuadro 1). Sin embargo, las expor-
taciones cubanas en moneda convertible se recu-
peraron y llegaron a niveles sin precedentes al
producirse un nuevo auge en &l precio del azticar
en el mercado libre durante 1980 y 1981 (28.7 y
17.0 centavos por libra, respectivamente, cotiza-
cion del Convenio Internacional del Azucar-isa,
promedio anual). Con ello se produjo una im-
portante reduccién en la carga de servicio de la
deuda, a pesar de las mayores tasas de interés,
Este auge del precio del azicar, en efecto, exce-
dié y disimuld el deterioro de la situacion de
endeudamiento en términos de mayores pagos
por concepto de intereses y amortizaciébn entre
1978 y 1981 (cuadro 1).
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Cuadra 1
{CUBA; DEUDA TOTAL DESEMBOLSADA EN MONEDAS CONVERTIBLES E INDICADORES DEL
PESO DE LA DEUDA, 1969-1987
Deuda total Servicio de la deuda®
Deuda total Deuda rotal

Afio Pesas Dolares  Cambio anual en  por habitante  como porcentaje  S6lo intereses Intereses y

corrientes”  corrientes pesos corrientes (en pesos del producto {porcentajes)  amortizaciones

{millcnes)  (millones) (porcentajes) corrientes) social bruto {porcentajes)

{porcentajes)
1969 291.0 281 — 34.3 —
1632 1969 a 1975 1429 2.1
1975 13380 29.0% p.a.
1975 a 1978

1978 28838 3 845 29.2% p.a. 2977 17.5 19.2 57.%
1979 3 267.3 4 476 15.3 3350 19.2 194 45.3
1980 32268 4 545 -1.2 332.9 18.3 17.7 28.7
1981 3 169.6 1 064 -1.8 325.0 14.3 193 35.9
1982 2 668.7 3 140 -16.5 271.0 11.6 21.0 64.7
1983 2 7807 3207 4.5 280.5 1L.5 20.1
1984 2988.8 331 7.1 297.6 11.5h 16.5
1985 3621.0 3936 21.2 356.7 13.56 17.4 4.8
1986 3 8704 4 663 6.9 3794 14.1 21.7 67.8
1987 55551 5 hh5 43.5 £36.7 21.0
Sept.)

Fuente: Equipo de Investigaciones sobre Economia Cubana, 1985, p. 55, para los totales de Ja deuda de 1969 y 1975; Jas otras
cifras estan tomadas o calculadas a partir de los datos de los cuadros 2 y 3.

“Serviciode la deuda” se define coma (1) intereses y (i} intereses mas amortizacién como poreentaje del tatal de exportaciones

cle bienes y servicios en el 4mbite de las monedas convertibles.
b Las cifras de la deuda total en pesos cubanos corrientes se convierten en ddlares corrientes a los tipos de eambio oficiales
presentados en el cuadro 7.

En 1979, la deuda en monedas convertibles
se componia principalmente de préstamos de la
banca comercial (59.8%) y de créditos oficiales
para las exportaciones (31.1%). Los créditos de

proveedores, en condiciones onerosas, y los de
asistencia para el desarrcllo, en términos més
favorables en general, eran relativamente insig-
nificantes.

La situaciéon del endeudamiento, 1980-1985:
manejo y deterioro

En la primera mitad del decenio de 1980, el
problema del endeudamiento de Guba en mone-
das convertibles parecia susceptible de controlar-
se. El valor total de la deuda incluso disminuyo
entre 1979 y 1982, y los problemas surgidos en-
tre 1982 y 1985 se superaren mediante reprogra-
maciones logradas en negociaciones can los
acreedores. Entre 1980 y 1985 el crecimiento

econdmico fue dindmico, con un promedio anual
de 7.3% al afio (véase mas adelante el cuadro 7), 2
pesar de los problemas creados por el servicio de
la deuda en circunstancias dificiles para el balan-
ce de pagos en monedas convertibles. Sin ¢mbar-
0, tras todo ello no habia un real mejoramiento
en la situacion del endeudamiento y del balance
de pagos.
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1. La evolucitn de la situacion del endeudamiento
y del balance de pagos

En 1980 y 1981, la situacién del endeudamiento
en relacion con ¢l balance de pagos no era muy
problemadtica. La cuenta de capital y la cuenta
corriente, consideradas por separado, estaban
sorprendentemente equilibradas; los desequili-
brios existentes se compensaban uno a otro, de
modo que las reservas en monedas convertibles
practicamente no variaron (cuadro 2). En ambos
anos, el dinamismo de las exportaciones de servi-
cios (principalmente turisticos) y de las exporta-
ciones azucareras contrapesé el gasto en impor-
taciones y pagos por intereses. En la cuenta de
capital, los pagos netos del capital de largo plazo
alcanzaron montos cercanos al de la afluencia
neta de capital de corto plazo. Sin embargo, ya
habfa comenzado el problema de pagos que ca-
racterizé el decenio, por cuanto el equilibrio se
lograba gracias a un monto de ingresos por ex-
portaciones que resultaba insostenible, dados los
precios anormalmente altos del azdcar en el
“mercado libre” durante aquellos afios.

El problema del endeudamiento en monedas
convertibles y del balance de pagos se hizo mds
seric en 1982, En dicho afio, la causa inmediata
de la crisis fue la reduccion de préstamos y depé-
sitos de corto plazo, los que disminuyeron en 578
millones de pesos cubanos entre diciembre de
1979 y agosto de 1982 (Banco Nacional de Cu-
ba, 1986c, p. 5). Esta reduccién de la liquidez en
monedas convertibles se produje sin razén apa-
rente y sin justificacién econémica, en opinién
del Banco Nacional, por cuanto el pais habiza
estado cumpliendo con sus compromisos finan-
cieros {¢bid.). La fuerte salida de capital de corto
plazo se tradujo en un gran déficit en la cuenta de
capital, que no alcanzé a ser contrarrestado total-
mente por €l excedente de la cuenta corriente en
el mismo afo. La salida neta de capitales aparen-
temente artificial, se hacia sospechosa de tener
origenes politicos; por otra parte, apenas s cabe
duda de que en 1981-1982 hubo otros préstamos
obstruidos ¢ anulados debido a acciones de los
Estados Unidos, que apretaba el cerco financiero
correspondiente al embargo impuesto a Cuba
(Economist Intelligence Unit, 1981,2; 1981,3). La
baja en los ingresos por exportaciones de azicar
(compensada en cierta medida por mayor reex-
portacién de petréleo y por otras exportaciones),

y las muy altas tasas de interés complicaban ain

ma4s la situacién en 1982,

Principalmente 2 causa de la reduccion de los
préstamos y depositos de corto plazo, Cuba pro-
curé reprogramar su deuda con sus acreedores
en monedas convertbles. Entre las proposicio-
nes iniciales del pafs, que se sintetizan mds ade-
lante en el cuadro 6, estaba una reprogramacién
multianual de todos los vencimientos de las deu-
das de largo plazo para 1982-1985, tanto de
acreedores ofictales como de bancos comerciales.
Se proponia un periodo de pago de diez afios,
que incluia tres afios iniciales de gracia. La repro-
gramacion no contemplaba los préstamos banca-
rios de corto plazo, por cuanto se suponia que no
se retirarian sin aviso previo suficiente. En su
propuesta, Cuba ofrecia también adquirir varios
OiTos COMpPTomises:

— Restringir, y en medida necesaria sacrificar,
el crecimiento econémico general a fin de
aumentar las exportaciones gque generaban
divisas en monedas convertibles y de garanti-
zar el consumo y Ja atencion médica esencia-
les para la poblacion;

— Dar prioridad a la inversién productiva para
sustituir importaciones;

— Continuar diversificando las relaciones eco-
némicas del pais con los pafses desarrollados
de economia de mercado y con los paises de
menoer desarrollo relativo;

— Fomentar la exportacién de servicios comola .
construccién,

Los acuerdos firmados con acreedores ofi-
cizles y bancos comerciales diferfan de la pro-
puesta cubana principalmente en un aspecto:
abarcaban solo la deuda de largo plazo con venci-
mientos programados entre septiembre de 1982
y diciembre de 1983, mientras el pais habfa pro-
puesto incluir los vencimientos de todo el perio-
do 1982-1985. Esto significaba que el monto re-
programado era pequefio en comparacién con lo
solicitado. Significaba asimismo que, de no mejo-
rar los factores externos, serfa necesario repetir
el proceso. Se previd esta eventualidad, y los
acuerdos incluyeron una cldusula de buena vo-
luntad, a fin de facilitar nuevas negociaciones y
reprogramaciones.

En 1983 y comienzos del afio siguiente, la
situacién de balance de pagos y de endeudamien-
1o del pafs siguio sufriendo los efectos de varias
circunstancias de la economia internacional. Cu-



Cuadro 2
CUBA: BALANCE DE PAGOS EN MONEDAS CONVERTIBLES, 1978-1987
(Millones dr pesos corrientes)

1987

Ao 1973 1979 1980 1981 1982 1933 1984 1935 1986
Cuente corriente
Exportaciones Enero/Sept.
Aricar 5385 680.3 F 2477 1 405.8 1 353.9 12359 11357 12444 9073 716.8
Reexportaciones de petrdleo B65.3 648.3 263.2 250.0 171.2 209.9
Orras 142.7 15].4 262.1 497.7 484.4 526.9 2485
Importaciones 388.1 4453 473.0 401.3 546.3 4489
De ellas, de aziicar =731 —-581.4 -881.2 ~1121.F -—=750.0 =792.7 —-10632 -~-11774 -—-10709 —735.0
Balance comercial 14.1 38.6 -101 —106.4 —89.6
Servicios —136 98.9 366.5 2843 6059 141.9 725 67.0  —163.6 -18.2
Exportaciones de servicios 148 227 287 344 266.6 285 3146 294.0 296 .3
Impornaciones de servicios —541 —464 ~651 —577 -573.0  —464.2 -608.6 —870.9 —531.5
De ellos, intereses -143 -176 -263 -338 —-340.6 —248.2 —240 —268.0 —961.6
Saldo -393 —237.8 -412.5 —234.3 —-306.5 -1746.2 —294.0 —576.9 —235.9 —-530.6
Transferencias unilaterales 6 — 2 0.5 —-24 0.7 9.9 4.1 1.2 -1.2
Saido en cuenta corriente —52% -1389 —46.0 50.5 297.1 262.7 —211.6 —505.8 —-3976  -5500
Cuenta de capilal
Capital de corto plazo
Desembolsos 165 173 154 303 118.G 348.5 325.1
Pagos -67 —126 —58 —139 —-521.8 —154.5 —-437.8
Nato as 47 76 164 —403.0 —166.9 -51.8 +143.8 —112.7 —42.4
Capital de largo plazo
Desemboisos 606 187 80 26 29.4 580.1 4829
Pagos 219 - 101 -96 -142 -165.7 —220.0 —116.4 s
Neto 387 86 —16 -6 -136.3 93.3 137.8 +360.1 —366.5 605.6
Saldo en cuenla de capital 434 +133 60 —52.0 —539.3 —73.6 +106.0 5539 +253.8 563.2
Cambio en las reservas -39 -59 +14 —-15 —924292 +1849.1 —105.6 +48.1 —-14%.8 +18.8

Fuente: Banco Nacional de Cuba, Informe econdmics, La Habana, mayo de 1987, para 1985-1986; Banco Nacional de Cuba/Comité Estatal
de Estadisticas, Cuba: Informe econémico trimestral, La Habana, septiembre de 1987, para 1987; Banco Nacional de Cuba, Inferme econdinico,
La Habana, marzo de 1986, para 1984; Banco Nacional de Cuba, funforme econdmice, La Habana, febrera de 1985; Banco Nacional de
Cuba, I'nforme econémico, La Habana, marzo de 1984, para 1982; Banco Nacional de Cuba, Informe econdmice, La Habana, agoswo de 1982,
Equipo, 1985; CEPAL, Notas para el estudio econémico de América Lating 1982: Cuba (F/CEPAL/MEX/1983/L. 22/Rev. 1), México, D.F., octubre de
1983, p. 40, para 1978-1981; Comité Estatal de Estadisticas, Repiblica de Cuba, Anuario estadistico de Cuba, 1985, La Habana, 1986,

Cuadro x1. 13.
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ba recurrié entonces a la cldusula de buena vo-

luntad para reprogramar la deuda de largo plazo

con vencimientos en 1984. Entre las circunstan-
cias que lo motivaron estuvieron las siguientes:

— Principalmente por factores climdticos, baj6
la produccién de azticar, y la venta priorita-
ria a mercados de monedas no convertibles
afect6 la dispontbilidad del producto para su
exportacién en monedas convertibles (1.34
millones de toneladas métricas, Banco Na-
cional de Cuba, 1984b, p. 16}. Al no haber
variado mayormenie los precios del azacar,
los ingresos bajaron 385 millones de pesos
cubanos;

— Las tasas de interés continuaron relativa-
mente altas, de modo que no hubo mayor
alivio en ese aspecto;

— Los pagos netos por capital de corto plazo
fueron de nivel relativamente elevado.

Sin embargo, la situacién de pagos parecia
relativamente saludable en 1983. Las exportacio-
nes de bienes y servicios ent monedas convertibles
se mantuvieron en un nivel mejor que el previsi-
ble, dados los precios del azacar, y €l excedente
en cuenta corriente superd el déficit en cuenta de
capital, de modo que Jas reservas monetarias in-
ternacionales aumentaron en 189 millones de
pesos cubanos. Cuba también mantuvo una tasa
de crecimiento de 4.9% en términos reales du-
rante €l afio, a pesar de la menor produccién de
azacar,

En las negociaciones de 1984, el pais pidio y
obtuvo cierto mejoramiente en las condiciones
del proceso (véase mds adelante el cuadro 6),
colocdndose asi a la par con las condiciones de
reprogramacién en el resto de América Latina
{(cepaL, 1985, p. 19).

Nuevamente, en 1985, Cuba procurd repro-
gramar su deuda acogiéndose a la clausula de
buena voluntad, aunque la situacién de balance
de pagos en 1984 fue razonable, y €l producto
social bruto aumentd 7.2% real durante ese ario.
8i bien Jos niveles de precios del azicar bajaron
mucho en el “mercado libre” (5.2 centavos por
libra, cotizacion del Convenio Internacional del
Azucar (1sa)), las mayores exportaciones en mo-
nedas convertibles contribuyeron a sostener los
ingresos en divisas. Se permiti, sin embargo, un
aumento aproximado de 34% en las importacio-
nes de mercancias, de modo que el excedente
comercial fue inferior al déficit de servicios. Se

originé asf un déficit en cuenta corriente, y con
ello un déficit global de pagos y una disminucién
de las reservas, La reprogramacion solicitada por
Cuba era de caridcter razonablemente rutinario
(véase mas adelante el cuadro 6). Cabe hacer
notar, sin embargo, dos peticiones: la primera,
reduccién de barreras arancelarias y no arancela-
rias por parte de los principales paises acreedo-
res de economia de mercado, a fin de fomentarla
diversificacidn y expansion de las exportaciones
no azucareras del pais; la segunda, creacién de
un fondo de sesenta millones de doélares de los
Estados Unidos, la mitad aportada por Cuba y la
otra mitad por los paises acreedores, para finan-
ciar 120 estudios sobre la factibilidad de realizar
diversas exportacicnes no tradicionales a paises
acreedares, entre ellas articulos deportivos, cal-
deras de vapor, joyas y flores. El acuerdo con los
acreedores no tuvo rasgos especialmente nota-
bles, y sus condiciones se ubicaron una vez mas
dentro de la gama obtenida en ese afio por otros
paises de la regi6n (ceraL, 1985, p. 19). Sin em-
bargo, abarcé sélo una proporcién pequena del
endeudamiento total,

Como puede apreciarse en los cuadros 2y 3,
hubo un fuerte deterioro de la situacién de ba-
lance de pagos y de endeudamiento durante
1985, Las exportaciones, aunque aumentaron
un tanto respecto de las del afo anterior, perma-
necieron en niveles bajos, debido al reducidisimo
precio del azicar en el mercado libre, cuyo pro-
medio fue de 4.06 centavos por libra. No obstan-
te, las mayores reexportaciones de petroleo, y
una fuerte expansioén del resto de las exportacio-
nes, lograron en gran medida contrarrestar los
efectos del precio del azucar. La cuenta corriente
tuvo un grave déficit, de mds de 500 millones de
pesos cubanos, debido al déficit en servicios. Este
tiltimo se produjo a pesar de la baja generalizada
de las tasas de interés en el mundoe: lamentable-
mente, Cuba no pudo aprovecharla, pues al care-
cer de crédito bancario de corto plazo con interés
menor, debié recurrir a créditos de proveedores,
de mayor costo. Mds importante agn fue la valo-
rizacién de las monedas en que se expresaba la
deuda del pais (principalmente el marco aleman,
el franco suizo y el yen) en relacién con el délar
de los Estados Unidos ¥ con el peso cubano, Se-
gin estimaciones del Banco Nacional de Cuba, la
valorizacion del monto real de la deuda cubana,
junto con el efecto de la rigidez de las tasas de



Cuadro 3

CUBA: DEUDA EXTERNA EN MONEDAS CONVERTIBLES
{Millones de pesos corvientes)

Afio 1979 1880 1981 1982 1983 1084 1985 1986 1987
Sept. 30
Devda total desembolsada 3267.3 32268 316596 28687 27897 2 988.8 36210 38704 535551
Bilateral oficial 1 279.9 1353.6 12037 1275.8 1332.5 1578.7 18204 16278 2 464.8
Préstamos intergubernamentales 236.4 278.7 2214 198.7 181.7 174.3 135.9 112.8 145.7
Créditos de asistencia
para el desarrollo 21.4 28.3 27.2 28.2 274 27.1 322 41.2 60.0
Créditos para exportacion
con garantia gubernamental 10221 10464 1 045.1 1048.9 11183 15773 16528 1473.9 2 259.1
Multilateral oficial —_ 70 15.2 18.2 25.0 172 21.56 18.0 99 3
Créditos de proveedores 832 27.0 53.4 46.8 96.7 228.5 433.2 8617 1184.7
Instituciones financieras 19526 185%7.1 1826.4 1327.3 13349 11642 1 345.% 1362.8 1 883.1
Préstamos y depositos
bancarios 1 937.7 1 800.8 1 787.2 1277.0 1 2845 1076.5 12379 1195.2 1643.0
— De medianoe v largo plazo 658.6 562.9 503.3 416.8 4952 458 6 4955 457.0 615.0
— Depésitos de corto plazo 1 269.1 1237.9 12819 B60.2 789.3 622.9 742.4 742.2 1028.0
Créditos para importaciones
corrientes 249 36.3 392 50.3 50.4 87.7 107.8 163.6 240.1
Onras créditos 1.6 1.2 0.9 0.7 0.7 0.2 0.2 0.1 0.2

Fuente: Banco Nacional de Cuba, Inferme ecorémico, La Habana, marzo de 1986, anexo N° 6, para 1979-1984; Banco Nacional de Cuba, Informe
econdmico, L.a Habana, mayo de 1987, p. 43, para 1985-1986; Banco Nacianal de Cuba/Comité Estatal de Estadisticas, Cuba: Informe econémico trimestral,

La Habana, septiembre de 1987, para 1987
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interés, tuvo un costo adicional de 582 millones
de pesos cubanos en 1985, lo que elevd a niveles
sin precedentes el rubro “importacién de servi-
cios” en el balance de pagos de 1985. Sorpren-
dentemente, €l enorme déficit en cuenta corrien-
te fue contrarrestado con creces por elincremen-
to en la afluencia neta de capital de corto y de
largo plazo. En consecuencia, en 1985 ¢l endeu-
damiento total aumentdé muchisimo (21%). Su
composicion se habfa deteriorado (los créditos de
proveedores eran 16 veces superiores a los de
1980; los créditos de exportacién con garantia
gubernamental habian crecido 58% desde ese
mismo afio) y los depositos bancarios de corto
plazo, més los créditos para las importaciones
corrientes, alzaron su nivel en relacién al de
1984.

Una significativa proporcién de la deuda de-
sembolsada correspondia en este perfodo a
acreedores de paises en desarrollo. En 1983, por
ejemplo, un 33.8% de su monto se adeudaba a

paises de la oper y otros de menor desarrollo-

relativo. Argentina era uno de los grandes acree-
dores, con 7.5% de la deuda total. De la deuda no
desembolsada, 26.3% estaba comprometida en-
tre Cuba y otros paises en desarrollo (Banco Na-
cional de Cuba, 1984bh, pp. 14-15). Entre las eco-
nomias de mercado desarrolladas, los principales
acreedores eran en 1983 Espana (13.3% del total
de la deuda desembolsada), Francia (12.1%), Ja-
pon (11.3%} y el Reino Unido (7.5%). Entre los
paises no arabes del Tercer Mundo, Cuba se
ENCUETILIA seguramente en una situacion muy
particular, por cuanto alrededor de un tercio de
su deuda corresponde 2 otros paises en desa-
rrollo.

2. Fuerzas y flaquezas del balance de pagos
en monedas convertibles

Durante todo el periodo 1980-1985, la evolucion
de algunos componentes del balance de pagos en
monedas convertibles mostré a la vez signos de
fortaleza y de debilidad. Estos dltimos finaimen-
te se impusicron en 1985-1986. Entre los signos
positivos en el balance de pagos se encontraba la
expansion del rubro “otras exportaciones” (ex-
cepio en 1984, en que la sequia y la persistencia
de enfermedades vegetales redujeron la produc-
cidn de café y de tabaco). Esta se produjo a pesar
de que se mantuvieron las barveras arancelarias y

no arancelarias en la mayor parte de los merca-
dos con monedas convertibles; de que se agravé
en agosto de 1983 el problema de la comercializa-
cién del niquel, por la intensificacion del embar-
go secundario estadounidense, que prohibfa la
importacion a ese pais de todos los productos
cubanos, entre ellos este metal, y a pesar de la
baja de los mercados de exportacién en otros
paises en desarrollo, cuyos ingresos en divisas,
reducidos a causa de la recesién de los afios
ochenta, se habian destinado al servicio de la
deunda. En gran medida por el aumento del turis-
mo, las exportaciones de servicios tuvieron cierto
vigor en 1os afios ochenta, al menos en compara-
cidn con el decenio anterior. Sin embargo, los
incrementos de las exportaciones de servicios en
el periodo 1980-1985 fueron desiguales y nada
espectaculares (4.4% al afio).

Las exportaciones de azicar constituyeron el
principal problema del balance de pagos de Cuba
en monedas convertibles. Los precios del pro-
ducto en el “mercado libre” mundial, siempre
inestables, disminuyeron apreciablemente entre
1980 y 1985. Los ingresos en monedas duras por
concepto de exportaciones azucareras se reduje-
ron 80% en este lapso (cuadro 2). El "mercado
libre mundial” del azacar es probablemente el
mds patolégico e incluso pernicioso de los merca-
dos internacionales de productos basicos, y res-
ponde mal a los intereses de los exportadores.
Las patologias de este mercado provienen de las
acciones de grandes bloques de importadores y
exportadores de aziicar —Ia Comunidad Euro-
pea y ex colonias en la agrupacién de paises lta-
mada acr {Asia, ¢l Garibe y el Pacifico), los Esta-

-dos Unidos y sus proveedores favorecidos del

Caribe, y la Union Soviética en relacidn con Cu-
ba. Estos han procurado estabilizar y aislar su
propio intercambio comercial de aziicar a precios
relativamente altos. Los problemas de falta o ex-
cedente de oferta dentro de esos grupos llevan a
adquisiciones o ventas netas en el “mercado li-
bre” mundial, que en consecuencia es sumamen-
te inestable. Mds ain, los altos precios en los
mercados internos de los Estados Unidos y la
Comunidad Europea tienden a reducir el consu-
mo (que por estas y otras razones ha bajado), a
estimular la produccién de otros edulcorantes
(artificiales o provenientes del maiz), y a fomen-
tar Ja produccién interna de azucar, a altos cos-
tos. Otras formas de subsidio han estimulado
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también la produccién interna en la Comunidad
Europea. Debido 2 las politicas de precios y subsi-
dios de la Comunidad, ésta dej6 en 1977 de ser
uno de los principales importadores netos (sus
importaciones fueron en promedio de 2.28 mi-
llones de toneladas métricas en 1974 y 1975) y se
transformé en importante exportador neto (mds
de tres millones de toneladas anuales, entre 1981
¥ 1983). (uNcrap, 1987, cuadros 2.9.1. a 2.9.6.),
Este volumen de exportaciones netas ha contri-
buido a saturar el “mercado libre” mundial,
bajando los precios entre 1982 y 1988, No hay
mayores perspectivas de cambio de las politicas
de precios y subsidios dentro de los principales
bloques de produccion y consumo del producto,
por lo cual es probable que el “mercado libre”
marginal continiie bien abastecido, y los precios
no muestren tendencias ascendentes en el futuro
de mediano plazo, aunque las malas cosechas y
los afios excedentarios sigan generando inestabi-
lidades. Los cubanos tienen pleno derecho a pen-
sar que el “mercado libre” mundial no ha favore-
cido sus intereses, pero cabe indicar también que
el aistamiento del intercambio azucarero entre la
Uni6n Soviética y Cuba contribuye a la inestabili-
dad de este “mercado libre” residual.

Un aspecto de particular interés respecto de
las importaciones cubanas entre 1982 y 1985
consiste en la importacion de azucar, adquirida
con monedas convertibles al precio del “mercado
libre”, y luego reexportada para cumplir con
contratos de largo plazo con la Unién Soviética
{Banco Nacional de Cuba, 1985, p. 35; Econamist
Intelligence Unit, 1983:4}). Al adquirir azicar a
precios de mercado libre y venderla a precio fob
a Unién Soviética, Cuba obtuve utilidades de
alrededor de 750 a 900 pesos cubanos por tonela-
da métricaen 1984 y 1985, y una utilidad total de
entre 750 y 1 300 millones de pesos cubanos en
esos mismos afios. En consecuencia, aun cuando
en ese lapso el rubro de importacién de aztcar
representa un factor “debilitante” del balance de
comercio de mercancias en monedas converti-
bles, de hecho permitié grandes ganancias en el
balance comercial en monedas no convertibles.
(Véase el anexo, que contiene los calculos que
sitven de base a estas estimaciones). Las estima-
ciones estdn en pesos nominales at tipo de cambio
oficial entre el d6lar y el peso cubano, y represen-
tan el limite maximo de las utilidades cubanas;
probablemente son excesivas, dada la falta de

realidad del tipo de cambio nominal, y dado que
los ingresos en rublos deben emplearse en im-
portaciones de l2 Unién Soviética o de otros pai-
ses del caMe {(muchas veces no competitivas en
cuanto a precios y calidades). Algo queda por
verse: cuAnto tiempo mas permitirdn generosa-
mente estos paises que Cuba siga obteniendo ta-
les utilidades por intermediacion.

La reexportacién de petréleo fue el compo-
nente mis dindmico de las exportaciones cuba-
nas en monedas convertibles. Constituyé el
10.8% del total de estas Gltimas enl981, y au-
mentd al 42.3% en 1985. Esta “reexportacién” es
permitida por la Unién Soviética sobre la base de
un acuerdo: si el consumo y la importacion de
petréleo resultan inferiores a los niveles planifi-
cados, debido a medidas conservacionistas y en
relacién a los niveles de importacion de la Unién
Soviética, el petréleo asi “ahorrado” puede
“reexportarse” a precios mundiales y en moneda
convertible. Resulta interesante que en 1983 los
Unicos importadores fueran otros pafses socialis-
tas, presumiblemente los vecinos europeos de la
Uni6n Soviética {(Banco Nacional de Cuba,
1984b, p. 3). Lo dicho no implica que el petréleo
fuera transportado materialmente de vuelta 2
Europa oriental; la transaccion era solamente
contable, y el petrélec se enviaba directamente al
pais importador. Cuba logré reducir en forma
importante el consumo petrolero, especialmente
en las refinerias de aziicar, cuyos sistemas ener-
géticos sustituyeron el consumo de petréleo por
¢l de bagazo. También se hicieron grandes es-
fuerzos por ahorrar combustible en toda la eco-
nomia: hubo sistemas de primas salariales para
incentivar a las empresas que lograban reducir su
consumo, y de sanciones para las que consumfan
en exceso (Economist Intelligence Unit, 1982:1, p.
8), y se hicieron diversas inversiones para optimi-
zar el uso de la energia en actividades que consu-
men gran cantidad de petrdleo, como la minerfa
del niquel y la generacién de electricidad térmi-
ca. La extraccion de petrdleo en el pais, asimis-
mo, aumento6 considerablemente en esos afios.

En este esquema de reexportacién de petré-
leo, Cuba logrd obtener importantes utilidades,
probablemente alrededor de 105 millones de pe-
s0s cubanos en 1983 y 20 millones en 1984 (véase
¢l cuadro del anexo). Las utilidades —medidas
en pesos, pero pagadas en moneda dura— se
encuentran seguramente muy subestimadas, por
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cuanto se considera el tipo de cambio oficial del
peso cubano en relacién con el déblar, que es
excesivamente alto,

Es evidente que los ingresos en monedas con-
vertibles percibidos por Cuba de acuerdo con
este esquema mejoraron el desempefio de las
exportaciones en dichas monedas. Si hien Cuba
recibit transferencias de recursos reales por este
medio, es peligroso confiar en un mecanismo tan
artificial: los precios mundiales del petréleo po-
drian bajar —cosa que sucedié en1986— redu-
ciendo o eliminando asi tales ganancias, y ademas
el acuerdo podria ser modificado por el pais do-
nante.

En 1985, la situacion externa de Cuba se
resolvid en una paradoja. A pesar del pequefio
excedente en el balance de pagos en monedas
convertibles, los déficit comerciales, tanto con las
economias socialistas como con las de mercado,
llegaron a niveles sin precedentes, alcanzando un
total de dos mil millones de pesos cubanos (cua-
dro 7). El incremento de la deuda en monedas
convertibles fue de 17%, y su composicién se hizo
mads desventajosa. Aunque el crecimiento econ6-
mico seguia siendo razonable, y los niveles de
inversién alcanzaban también un 15.8% del pro-
ducto social global, los graves desequilibrios ex-
ternos no permitfan ya sostener un crecimiento
econdmico importante.

I11
La agudizacién del problema de la deuda, 1986-1988

En 1986, las exportaciones en monedas converti-
bles bajaron bruscamente, la situacién del balan-
ce de pagos se deterioro, y se agudizd el proble-
ma de la deuda. Ante esto, Cuba suspendié el
pago de su deuda con fecha 1 de julio, y propuso
una gran reprogramacién que abarcaba varios
anos. Aplict también un conjunto de politicas
destinadas a reducir las importaciones mediante
la austeridad, fomentar la eficiencia con el pro-
grama de “rectificacion” y continuar aumentan-
do los ingresos en monedas duras. La escasez de
importaciones y las medidas de austeridad lleva-
ron en 1986 y 1987 a una baja general de la
actividad econémica, a la reduccién de los niveles
de inversion —puesto que se dio prioridad al
mantenimiento de niveles basicos de consumo—
y al descenso de la productividad.

1. Dimensiones de lu devuda en monedas convertibles

En 1988, la situacion cubana en cuanto z la deuda
en monedas convertibles tenfa ciertos rasgos en
comun con la del resto de América Latina, aun
cuando todavia no era tan apremiante como la de
otros grandes deudores, y presentaba también
ciertas diferencias de importancia. Algunos de
los principales indicadores de ia carga de la deu-
da para el pals, en comparacién con la de otros

paises latinoamericanos, se sintetizan en el cua-
dro 4. Puede apreciarse que en 1987 la deuda
total de Cuba ocupaba el octavo lugar en la re-
gién. Considerada por habitante, la deuda cuba-
na en monedas convertibles era inferior a la de
los principales deudores; sin embargo, si se to-
maba en cuenta el endeudamiento con la Union
Soviética, excedia considerablemente el prome-
dio latinoamericano. En cuanto al servicio de la
deuda en monedas convertibles (s6lo los intere-
ses), la situacion cubana era dificil, pero no tanto
como la de la mayoria de los otros pafses. El total
del servicio de la deuda, que incluia un pago nulo
de intereses sobre la deuda con la Uni6n Soviéti-
ca, éra menos oneroso que el de los demas paises.
Por otra parte, el total de la deuda cubana en
moneda dura, como porcentaje de las exporta-
ciones en la misma moneda, era de 322%, cifra
superior a la de la mitad de los paises latinoame-
ricanos, pero inferior al promedio regional
(416%). Cabe hacer una observacion final res-
pecto de la situacién del endeudamiento cubano
en monedas convertibles. Entre 1980 y 1986, las
salidas financieras netas en monedas converti-
bles alcanzaron un total de 1 261 millones de
pesos (cuadro 5). Esta cifra es pequefia en com-
paraci6n con la salida neta de recursos (entradas
netas de capital menos pagos netos de intereses y



Cuadro 4
AMERICA LATINA; INDICADORES COMPARATIVOS DEL PESQ DE LA DEUDA

Total Deuda externa Deuda total Pagos de intereses como
desemboisado, por habitante como porcentaje porcentaje de las
1987 1985 de exportaciones exportaciones de bienes
(milloves (dolares) de bienes y servicios ¥ servicios
de dilares) 1936
1985 1987
América Latina 408 §15 988 416 35.2 30.5
FPaises exportadores de petrileo 167 150 1203 422 2.2 25.2
Bolivia 4 450 594 6547 46.8 40.0
Ecuador 9 600 830 344 27.0 311
Meéxico 105 600 1241 457 36.0 27.9
Ferd 15 300 738 438 30.0 22.4
Venezuela 32 200 1 956 341 26.2 26.3
Paises no exportaderes de petrileo 242 665 875 412 37.8 330
Argentina 54 500 1584 536 51.1 56.2
Brasif 116 900 Tis £54 40.0 34.5
Colombia 15 700 487 252 26.3 25.2
Costa Rica 3 800 1 440 269 27.5 19.3
Chile 20510 1686 411 435 25.7
El Salvador 2 250 450 247 12.9 13.2
Guatemals 2720 328 225 14.9 163 °
Haiti 740 102 240 7.4 4.6
Honduras 3 145 637 294 162 16.5
Nicaragua 6 200 1496 1877 13.3 69.9
Panamai 4 900 2161 181
Paraguay 2 000 480 235 8.3 14.8
Repiblica Dominicana 3 700 577 259 15.4 196
Urnguay 5 600 1630 346 343 24.0
Cuba 1. En monedas convertibles 5 555 545 (1987) 322 15.6 (2L.7) 198
2. Con [a URSS® 8200 804 (1987) 175 — (— 1986
Total*d 13 755 1 349 (1987) 215 43 { 4.9) 1986
Faentes:
1. ceeav, Balance preliminar de lo economéa latinoamericana durenle 1987 (Lc/G.1485), Santiago de Chile, diciembre de 1987, p. 25, para toda la informacién
excepto Cuba.

2. Banco Nacional de Cuba, Informe écondmico, La Habana, mayo de 1987, para los datos de Cuba.
3. Economist Intelligence Unit, Country Proftle: Cuba, 1987-1988, Londres, 1987, p. 25, para Ja estimacién de Ia deuda con la Unién Soviética.
4. Banco Mundial, I'nforme sobre el desarroilo mundial, 1987, Nueva York, Oxford University Press, 1987, pp. 202-203, para las estimaciones sobre poblacién.

a
b

Los totales de la denda desembolsada de los paises [atinoamericanos son estimaciones preliminares de Ia cepar.

Las estimaciones de la deuda total de Guba con la URSS como porcentaje de las “exportaciones de bienes y servicios” s6lo incluyen Jas exportaciones de
mercancias, pues no se cuenta con la informacion sobre el comercio de servicios.

Se excluyen las dendas de Cuba con otros paises de Europa oriental, por lo que estin subestimados los totales de los indicadores de la deuda del pais.
El tipo de cambio utitizado para convertir a délares estadounidenses la denda cubana en pesos €s de un peso por 0.73 délares, es decir, ¢l tipo de cambio
oficial promedio para 1987.
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utilidades) para el conjunto de la regi6n en el
mismo periodo, que sumaba 108 200 millones de
doélares (cerar, 1987, p. 23). Sin embargo, la
situacién cubana a este respecto era basicamente
similar a la del resto de América Latina.

En sintesis, si bien Cuba no formaba parte
del grupo de los deudores principales, como Bra-
sil, México ¢ Argentina, no se encontraba ya en
una situacion privilegiada, como antes se perci-
bia en el pais.

Cuadro b

CUBA: DEUDA EN MONEDA CONVERTIBLE, 1978-1986;
TRANSFERENCIAS NETAS DE RECURSOS*

Afo 1978 19749 1980 198) 1982 1983 1984 1685 1986
Desembolsos (entradas) 771 360 214 329 151.0 121.0 199 928 .4 808.0
Pagos
Intereses 148 176 263 338 3406 248.2 2410 268.0 2616
Amortizacidn 286 227 154 281 687.5 -1 -1 374.5 5543
Total 429 403 417 619 1028.1 2482 2410 6425 8159
Transferencias netas +5342 -43 -203 —290 -B877.1 -127.2 -42 +2859 7.9

F@*ente: Cuadro 2; Banco Nacional de Cuba, Infornie econémico, La Habana, marzo de 1986; ceral, Balance preliminar de ln
economia lonoamertcona durante 1987 (1.0/6.1485), Santiago de Chile, diciembre de 1987, p. 23.

A

Q. Factores causales

La causa inmediata de las dificultades cubanas
durante 1986 fue la reduccion del precio mun-
dial del petrdleo, que bajé a menos de la mitad en
tres meses: de 26.60 ddlares en diciembre de
1985 a 13.20 en marzo de 1986. Asi, entre 1985y
1986 disminuyé en casi 280 millones de pesos
cubanos (es decir, en mds de la mitad} el valor en
moneda dura de las reexportaciones de petroleo
del pais. La situacion empeord debido a la sequia,
que afecto la zafra azucarera de 1985-1986, y
redujo en este ultimo ano las importaciones, por
lo cual Cuba no logré capitalizar el mejoramiento
de los precios del producte en el “mercado libre™.
(Estos subieron de cuatro a seis centavos de délar
entre 1985 y 1986, en promedio, seguin cotizacio-
nes de! Convenio Internacional del Aziicar). Mds
aun, las otras exportaciones del pais bajaron cien
millones de pesos cubanos debido a factores muy
diversos, entre ellos la sequfa, el huracan “Kate” y
los bajos precios internacionales de los productos
basices. Por todos estos motivos, en 1986 las ex-
portaciones de Cuba en moneda dura se reduje-
ron en 337 millones de pesos cubanos. Se procu-
ré disminutr las importaciones en monedas con-
vertibles para corresponder a las exportaciones;
pero la tarea fue dificil, por cuanto ya se habian

Los desembolsos de 1983 y 1984 son “netos”, ¢y decir, se han deducidoe los pagos por amonizacion.

limitado a alrededor del 70% de las necesidades
estimadas del pafs, y porque existfan contratos
por una cierta proporcion de ellas (Banco Nacio-
nal de Cuba, 1986b, pp. 11-12).

A consecuencia del ripido deterioro de la
situacién, los funcionarios del Banco Nacional
decidieron que las circunstancias exigian repro-
gramar nuevamente la deuda en monedas con-
vertibles, en un proceso de alcance mas amplio
que los tres anteriores. Las propuestas cubanas,
que se resumen en el cuadro 6, significaban re-
programar practicamente todo el servicio de la
deuda de mediano y largo plazo con acreedores
oficiales y bancos comerciales (tanto intereses co-
mo amortizacidén) cuyos vencimientos se pro-
dujeran en 1986 y 1987. El monto respectivo era
de alrededor de 960 millones de pesos (Banco
Nacional de Cuba, 1986b, p. 20). Se solicitaba un
periodo de pago de doce afos, con seis de gracia,
y nuevos fondos por 430 millones de pesos, para
prestar apoyo en términos generales al balance
de pagos. Tras esta propuesta habia un racioci-
nio: los factores externos, nueve en numero y
ajenos al control del pais, habian generado las
pérdidas en moneda dura. Entre ellos se conta-
ban la depresién del precio del aziicar, los bajos
precios del petréleo, el proteccionismo constante
de los paises desarrollados de economia de mer-
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Cuadro 6

CUBA: SINTESIS DE LAS RENEGOCIACIONES DE LA DEUDA EN MONEDAS CONVERTIBLES

Acreedores oficiales
{Club de Par(s)

Proporcion de
vencimienios

Negociaciones 1952-1983

Negociaciones 1984

Postcim de Cuba
{agosto de 1982)

100% (vencimientos de
1982 a 1985)

renegociados (de mediano

y largo plazo)
Perfode de gracia
Periodo de pago
Acreedores
comerciales

Proporcion de
vencimientos

3 afios

10 afios

100% (vencimientos de
1982 a 1985)

renegociados {de mediano

y largo plazo)
Periodo de gracia
Periado de page

Cargos financieros
Tasa de interés

Comisitn

Selicitud de nuevos
Iréstamos

Praporcién de la deuda
comprendida en ln
renegociacidn

Oiras condiciones

3 anos

1) afios

36% de la deuda total
(1 057.3 millones de

pesos cubanas)

Refinanciacion de los
préstamos bancatios de
corto plazo

Compromiso de
fomentar exportaciones,
diversificar vinculos
comerciales, enfatizar la
eficiencia encondmica

Acyerds
(1 de marzo de 1983)

95%, (vencimientos de
septiembre de 1982 a
diciembre de 1983%)

3 aiios, 10 meses

B anos, 4 meses

(30 de diciembre de
1988)

100% (vencimientos de
septiembre de 1982 a
diciembre de 1983)

3 anos, 4 meses

7 afios, 10 meses

LiBOR + 2.25%
1.25%
0

53% del servicio de la
deuda

Renovacién hasia
septiembre de 1984

Cliusula de buena
voluntad

Posicién de Cuba
{marzo de 1984)

100% (vencimientos de
1984)

5 afios

10 anos, 6 meses

100% (vencimientos de
1984)

5 afios

10 afios, 6 meses

Reduccién
Reduccién

200 millones de pesos
cubanos

11.4% de la deuda
total (317 millones
de pesos cubanos}

Conformacion del
nivel existente de
créditos a corto
plazo (800 millones
de pesos cubanos)
por parte de los
bancos

Acuerds
{19 de julio de 1984)

95% (vencimientos de
1984)

5 afios, 6 meses
9 anos, 6 meses
{13 de diciembre de

1984)
100% (vencimientos

de 1984)

5 anos, 7 meses

G afios, 6 meses

11ROR + 1.88%
0.88%

¢

40% del servicio de
la deuda

Renovacion hasta
septiembre de 1985
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Cuadro 6 {conclusiin)

Acreedores oficiales
{Club de Paris)

Proporcién de
vencimientos

Negociaciones 1985

Negociaciones 1986

Posicién de Cuba Actierdo
{febrero de 1985) (18 de julio de 1985)

100% (vencimientos de
1985}

95% (vencimientos de
1985)

renegociados {de medianc

¥ largo plazo)

Periodo de gracia
Periodo de pago

Acreedores
comerciales
Proporcion de
vencimientos

Promedio 6 anos, 6 meses
latinoamericano
Promedio 10 afios, 6 meses

latinocamericano

100% (vencimientos de
1985)

100% (vencimientos de
1985)

renegociados {de mediano

y largo plazo)
Periodo de gracia
Periodo de page

Cargos financieros
Tasa de interés

Comisidn

Solicitud de nuevos
préstamaos

Profiorcidn de la deuda

comprendida en la
renegoctacion

Otras condiciones

Promedio 6 anos, & meses
latinoamericanc .
Promedio 10 afos, 8§ meses

latincamericano

Promedio usck + 1.5%
latinoamericano

Promedio 0.38%
latincamericanc

0 9

7% de la deuda total 29% del servicio de la

deuda

Acuerdo de las naciones

acreedoras para bajar

aranceles y eliminar

barreras no arancelarias

y fomentar la expansién

y diversificacién del

comercio,

Refinanciamiento de los Renovacion hasta
préstamos bancarios de  septiembre de 1986
corto plazo otorgados

antes del 1 de

septiembre de 1982

Posteion de Cuba Acuerdo
{abril de 1986) (15 de julio de 1986)

100% {vencimientos de 100% (capital e

1986-1987) intereses 82-83 de la
deuda vencida en
19809

6 anos 6 afios

12 aftos 10 afios, 6 meses

100% (vencimientos de No hubo aceerdo con

1986-1987) los acreedores
bancarios

f afios

12 anos 1 de marzo de 1988

No se propusieron
cambios

No se propusicron
cambios

480 millones de pesos
cubanos para apoyar el
balance de pagos
Todo el servicio de la
deuda de mediano y
largo plazo, 1986-1987:
961 millones de pesos
cubanos

Postergar intereses de
1986-1987 hasta 1992

Se suspendio el servicio
de Iz devda con fecha |
de julio de 1986, a la
espera de un acuerdo

Fuentes Bance Nacional de Cuba, informe econdmice, La Habana, agosto de 1982, marzo de 1984 y febrero de 1985; Banco
Nacional de Guba, Cuba: deuda externa y su proceso de renegociacitn, La Habana, diciembre de 1986; ].L. Rodriguez, “El
desarrollo en Cuba en el contexto de la crisis econdmica latinoamericana de los anos 80", Temas de economfa mundial,
Revisia del sem, N° 17, La Habana, 1987; creaL, Balance preliminar de in economin latinogmericana durante 1985 (/. 1383),
Santiago de Chile, diciembre de 1985.
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cado, el huracan “Kate”, ]a sequia y otros (Banco
Nacional de Guba, 1986b, pp. 16 a 18).

Se llegé a un acuerdo con los acreedores
oficiales en el Club de Paris, el 16 de julio de
1986, pero no sucedi6 lo mismo con los bancos
comerciales. El acuerdo con el Club de Paris
abarcé un volumen de deuda inferior al inicial-
mente propuesto por Cuba. Sélo incluyé la deu-
da existente en 1982, o renegociada en 1983, con
vencimiento en 1986; no todos los vencimientos
de 1986 y 1987. Los acreedores del Club de Paris
aportaron nuevos fondos, pero por alrededor de
75 millones de pesos, monto muy inferior al pro-
puesto (Economist Intelligence Unit, 1987:4, p. 11).
Las condiciones de pago fueron semejantes a la
solicitud inicial. Puesto que no se habia logrado
reprogramar por varios afos, se pidieron nuevas
negociaciones para 1987,

La reprogramacién de la deuda con los ban-
cos comerciales no fue posible debido a la gran
diferencia entre las propuestas de estos dltimos y
las solicitudes cubanas; no pudo llegarse a ningu-
na transaccién. Los bancos ofrecian fondos nue-
vos por montos de entre 150 y 170 millones de
marcos alemanes, que equivalian 2 entre 57 y 65
millones de pesos (Banco Nacional de Cuba,
1986¢, p. 12), y la solicitud inicial era de 430
millones de pesos. Estos fondos nuevos debian
vincularse al pago de intereses, y de hecho eran
un esquemna de capitalizaciéon de éstos. Los ban-
cos proponian reprogramar sélo los vencimien-
tos para 1986 de la deuda vigente en 1982 (por
diez anos, con seis de gracia); respecto de la deu-
da renegociada en 1983, ofrecian una reprogra-
macién por dos anos de los vencimientos de
1986. Al no poder resolverse las diferencias, Cu-
ba suspendié el pago del capital y de los intereses.

3. Las medidas de respuesta y sus vesultados

A comienzos de 1986, quedd en clarc que el
desequilibrio general del balance de pagos en
monedas convertibles no era ni sostenible ni re-
negociable, y que se hacfa necesario aplicar un
estricto programa para enfrentar el problema
del endeudamiento en esas monedas. Las politi-
cas adoptadas en 1986 podrian rotularse como
de "austeridad”, “rectificacién” y “reestructura-
ci6n para ahorrar monedas duras”.

En diciembre de 1986, se present6 y aprobd
en la Asamblea Nacional del Poder Popular un
detallado conjunto de medidas de austeridad,

concebido como un complemento del Plan de

Desatrollo y del Presupuesto para 1987, El pro-

grama de austeridad inclufa diversos elementos

cuyo proposito era aumentar las exportaciones o

disminuir el consumo de algunos productos con

aito contenido de importaciones en moneda du-

ra (Banco Nacional de Cuba, 1986¢, pp. 15-16):

— Las cuotas mensuales de keroseno {(emplea-
das principalmente para cocinar) se reducian
a fin de disminuir las importaciones en mo-
nedas convertibles por el equivalente a un
total de 35 000 toneladas métricas {0 256 550
barriles);

— Se restaban diez millones de metros cuadra-
dos de textiles al consumo interne, los que se
destinaban a la exportacion;

~ Se rebajaban las cuotas del consumo interno
de azticar a fin de aumentar las exporta-
ciones;

— Se reducia la programacién televisiva en 29
horas semanales para ahorrar petréleo (utili-
zado para la generacion de energfa eléctrica
y térmica) con miras de poder reexportar
130 000 barriles del producto;

— Se aumentaban las tarifas de la energfa eléc-
trica, para disminuir el consumo del petréleo
y aumentar la reexportacion;

— Sereducfan en 20% las asignaciones de gaso-
lina para las actividades administrativas esta-
tales, a fin de permitir una mayor reexporta-
cién de petréleo;

— Las cuotas de alimentos se reestudiaban y
disminuian, y se eliminaban las asignaciones
de alimentos importados z los comedores la-
borales y a los centros infantiles,

Entre los otros puntos se contaban el incre-
mento de algunos precies al por menor, especial-
mente en el “mercado paralelo”, y el alza de las
tarifas de los buses interurbanos. Tal vez lo mas
importante entre las medidas fuera la propuesta
de restringir las importaciones en monedaduraa
entre 600 y 700 millones de pesos cubanos (cifra
muy inferior 2 la de 1 300 miliones considerada
necesarta por ¢l pafs). La tasa de crecimiento de
l2 economia debia también limitarse a entre 1.5%
¥ 2.0% en 1987 (Banco Nacional de Cuba, 1986¢,
p. 15). Este conjunto de medidas, adoptado metu
proprio por Cuba, era tan drastico como las medi-
das impuestas por el Fondo Monetario Interna-
cional (FM1), ¥ procuraba no sélo enfrentar el
problema de las monedas convertibles, sino ade-
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mas mejorar las finanzas internas. A fin de amor-
tiguar sus efectos sobre la distribucion del ingre-
50, se aumentd el salaric mintmo mensual de 85 g
100 pesos, y los ingresos més bajos se incrementa-
ron, beneficiando a tal vez 180 000 trabajadores.
Se alzaron también las pensiones, a 100 pesos
mensuales, medida que alcanzd a alrededor de
350 000 personas (Economist Intelligence Unit,
1987: 1, p. 10). Junto con ello, se recortaron los
privilegios oficiales, tales como el acceso a vehicu-
los estatales, y se exigi6 a esas personas adquirir
los vehiculos y hacerse cargo de sus gastos de
funcionamiento. En forma semejante, dismi-
nuyeron los vidticos internos y las asignaciones
en moneda dura para viajes al exterior, La recon-
sideracién de las normas laborales y de las escalas
de sueldos con arreglo al programa de “rectifica-
cidén” tenia también por objeto reducir desigual-
dades anémalas e injusticias.

Es probable, asimismo, que el programa de
“rectificacién” emprendido en el Tercer Congre-
so del Partido, en febrero de 1986, estuviera
inspirado —al menos en parte— por las dificulta-
des propias del problema del endeudamiento y el
balance de pagos. Este programa, destinado a
“corregir errores” en la administracion de la eco-
nomfa socialista, pero no a modificar su orienta-
cion basica, ha destacado: i) la racionalizacién de
las normas laborales, las escalas de sueldos y sala-
rios, los esquemas de pagos de bonificaciones y
los privilegios; ii} la erradicacién de ciertas prac-
ticas corruptas, como la indebida apropiacion de
materiales de construccién para utilizarlos en vi-
viendas privadas; i) la eliminacién de algunas
actividades del sector privado (pero no de todas),
especialmente las de los mercados de productos
agropecuarios, a fin de limitar la acumulacién de
ingresos por parte de los intermediarios y de los
grandes agricultores, cuyos efectos eran visible-
mente desmoralizadores para el resto de los tra-
bajadores; iv) las medidas de austeridad antes
resefadas. Sin embargo, quizis uno de los resul-
tados mds importantes del programa de
“rectificacion” sea la actitud sumamente critica
que parece predominar en la evaluaciény autoe-
valuaciéon de las numerosas "Asambleas del Ba-
lance del pcc” (reuniones del partido para eva-
luar su desempeiio), que se realizan en diversos
niveles, desde empresas hasta ministerios, asi co-
mo en otras reuniones de directores ministeria-
les. (Véase por ejemplo Granma, 9 de febrero de

1988, donde se describe una sesion de la reunion
anual de los directores del Ministerio de indus-
tria basica). Esta reaparicion de una actitud criti-
ca puede ser ttil para lograr un funcionamiento
mds eficiente de la actual administracién de la
economfa {(aunque no contribuird ala solucién de
dificultades de orden sistémico, como la falta de
un solo tipo de cambio realista, que permitiria
tomar decisiones en materia de exportaciones e
importaciones de manera ficil y sobre la base de
criterios de racionalidad econdmica).

Ante el problema del endeudamiento y el
balance de pagos en monedas duras, la respuesta
cubana tuvo como tercer elemento fomentar las
exportaciones de bienes y servicios y acelerar las
grandes obras de inversién destinadas a sustituir
bienes importados. Un ejemplo de este enfoque
es el turismo: durante los afios ochenta crecié
rapidamente, transformindose en una de las
principales fuentes de monedas duras. Durante
1986, 91% de su ingreso tatal de 107 600 millo-
nes de pesos cubanos se percibié en monedas
convertibles (Banco Nacional de Cuba, 1987, p.
20). Actualmente se mantiene como sector de
gran prioridad, y ha sido receptor de importan-
tes inversiones nuevas, asi como de mucha aten-
cién critica. En cuanto a la produccion de niquel,
se han hecho considerables esfuerzos en torno a
proyectos para incrementarla, y 2 pesar de las
demoras del actual decenio, los resultados debe-
rian hacerse sentir en hreve plazo. Se ha puesto
asimismo mucho énfasis en la extraccién de pe-
tréleo crudo en el pais, y la expansion de la activi-
dad ha sido rdpida, a razén de 26% anual desde
1980 a 1985. Los niveles recientes de extraccion
alcanzan a un millén de toneladas métricas (7.33
millones de barriles) por afio, es decir, aproxima-
damente al 15% de los niveles de consumo (Eco-
nomist Intelligence Unit, 1987: 4, pp. 12-13). Tam-
bién se ha procurado aumentar el uso directo del
petréleo crudo nacional en la medida de lo posi-
ble, por ejemplo para fines térmicos en la genera-
cién de energfa y para fabricar cemento (Econo-
mist Intelligence Unit, 1987: 2, p. 13). Seria de
inmenso valor para Cuba aumentar la extraccién
de petrdleo en el pafs, lo que actualmente no
parece improbable, dadas las caracteristicas geo-
légicas de la cuenca del Caribe y los resultados de
prospecciones preliminares. La planta nuclear
para generacién de electricidad ha progresado
en forma particularmente lenta; el inicio de sus
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actividades se esperaba para 1985, pero aun estd
lejana. Su funcionamiento deberia producir un
ahorro de 33% en la importacidon de petréleo
crudo (Economist Intelligence Unit, 1984: 4). A co-
mienzos del préximo decenio, la situacion del
balance de pagos en monedas convertibles debe-
ria mejorar, reflejando la prioridad otorgada ala
terminacién en breve plazo de todos estos gran-
des proyectos.

No obstante todo lo hecho para mejorar la
situacion del endeudamiento y del balance de
pagos en monedas convertibles durante 1987, los
resultados parecen insuficientes, aunque la vi-
sion estadistica definitiva no estd del todo clara
todavia. El programa de austeridad, que tenia
por propésito mejorar la situacién de divisas con-
vertibles, se puse e€n practica en forma rapida y
eficaz en 1987. Mediante la reduccion de impor-
taciones y el incremento de exportaciones y reex-
portaciones, generd durante el afio el equivalen-
te de 33 millones de pesos en monedas duras.
Aport6 alrededor de 266.3 millones de pesos al
presupuesto estatal, y mejor6 asimismo el balan-
ce de ingresos y gastos (es decir, redujo el ingreso
neto mensual y alivio la inflacién reprimida) en
alrededor de 215 millones de pesos (Banco Na-
cional de Cuba, 1988¢). Lamentablemente, estos
resultados son pequeiios en relacion con el valor
total de las importaciones y exportaciones en mo-
nedas convertibles, de modo que el programa de
austeridad significé s6lo un grado escaso de ali-
vio para el problema del endeudamiento.

La inversion se redujo en alrededor de 27%
en 1987, con el objeto de limitar las importacio-

nes de bienes de capital provenientes de paises

con monedas duras {cuadro 7). La inversitn to-
tal, incluso la variacion de las existencias, baj¢
46.6% entre 1985 y 1987 (Banco Nacional de
Cuba, 1988c, p. 4). Esto se debié en gran medida
a que se limitd el inicio de nuevos proyectos,
mientras se otorgaba mucha prioridad a la termi-
nacién de los ya existentes. La rebaja enlos gastos

de inversién afectd en forma importante al sector

de la construccion, cuyo producto bajé mis de

11% en 1987 (Banco Nacional de Cuba/Comité

Estatal de Estadisticas, 1987, p. 10),

La escasez de divisas en monedas duras lievo
también a menores importaciones de insumos
intermedios, partes y piezas, lo que bajo los nive-
les de producto en varios sectores en 1987, Ade-

mds, las perturbaciones climaticas del perfodo
1985-1987 contribuyeron en el Gltimo de esos
afos a reducir el producto agricola.

Como resultado de todos esos factores —el
programa de austeridad, la rebaja de la inver-
sién, la menor cantidad de insumos importados y
el clima— el producto social bruto se contrajo
3.6% en 1987, o 4.5%, si es considerado por
habitante (Banco Nacional de Cuba, 1988c, p. 3).
Junto con ello, en el mismo ano se produjo una
fuerte declinacién: de la productividad laboral
{—4.7%). Este grado de contraccién econdmica
fue mucho mayor que el previsto, puesto que se
habia pensado en una 1asa positiva de crecimien-
to de 1.5 6 2.0% para 1987. Aunque se estaba
aplicando activamente el programa de “rectifica-
cién”, no podia esperarse que diera resultados
significativos 0 mensurables dentro de un plazo
de sélo I8 meses.

Elbalance de pagos en monedas convertibles
mostré cierta mejoria en 1987. Segun estima-
ciones preliminares, las exportaciones efectiva-
mente aumentaron 2 990 millones de. pesos,
monto que, st bien excedia el de 1986, era infe-
rior al de 1985 (Banco Nacional de Cuba, 1988a,
p. 1). Elincremento de 9% en relacién con 1986
se produjo debido a cierta recuperacion de los
precios del azucar y del petréleo y a un aumento
de 9% en las exportaciones no azucareras. Hubo
alguna reduccién de las importaciones prove-
nientes de paises con monedas duras. El déficit
en servicios aumentd en forma pronunciada, 2
pesar de un incremento de 10% en los ingresos
en moneda dura por concepto de turismo, y tam-
bién a pesar de la moratoria aplicada al pago de
intereses. La principal razon del fuerte déficit en
los servicios, y también en la cuenta corriente, fue
una valorizacion de las monedas de los paises
acreedores —o un “ajuste del tipo de cambio”—
ascendente a 377 millones de pesos, que en el
balance de pagos figura como monto negativo en
el comercio de servicios. En la cuenta de capital,
hubo una fuerte afluencia de capital de largo
plazo, que presumiblemente representa desem-
bolsos de préstamos previamente negociados,
junto con un monto pequeiic por pago de deu-
das, debido a la moratoria. En conjunto, es pro-
bable que el balance de pagos para 1987 haya
tenido un pequefio salde positivo (véase nueva-
mente el cuadro 2), pero cabe destacar que sélo
fue asi porque en gran medida habfan cesado los




Cuadro 7
CUBA: PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

1978 1979 1980 1951 1982 1983 1984 1985 1986 1987
hasta Sept. 30
Producte social global (real)
Tasa de crecimiento (porcentaje) 7.3 1.5 -0.35 6.0 39 4.9 7.2 4.6 1.4 —3.5
Tasa de crecimiento por habitante
(porcentaje) 63 0.7 -0.6 16.0 5.1 3.8 6.1 3.6 0.3 ~4.5
Inversion {real)
Tasa de crecimiento (porcentaje) 5.5 -06 3.3 20.0 =115 +138 +17.0 +7.5 -10.0 -26.7
Proporcién del preducto socizl global
{porcentaje) 14.2 13.9 148 15.3 13.0 14.1 154 15.8 — —
Modificacion de la productividad®
Producto por trabajador (porcentaje) —_ — — +17.4 -11 +3.5 +5.6 +3.5 -25 -4.7
Comercio de mercancias
(en millones de pesos cubanos)
Economias socalistas
Exportaciones 2916 2 884 2786 3179 4172 4 765 4 909 5 523 4 699 4 467
Importaciones 2 849 3053 3613 4 14 4 908 414 6072 6718 6412 4 775
Saldo 67 — 169 —-827 -935 —-756 —649 —-1163 —1395 -171% —508
Economias de mercade
Exportaciones 524 615 1181 1045 761 770 568 660 626 428
Importaciones 724 635 1014 1000 623 808 1155 1265 1156 607
Saldo —200 -20 - 167 +45 +138 —33 —587 —605 —530 -179
Monedas convertibles: saldo -13%6 +99 +367 +284 +606 +441 +73 +67 -164 -15
Tipos de cambio
Tipo de cambio oficial {(pesos
cubanos por délar) ) .75 78 71 78 .85 B7 .90 92 .83 1.00
América Latina: Tasa de crecimiento
del producto internc brute per habitante
(no incluye Cuba) (porcentaje) 28 -1.9 -3.7 -4.8 14 1.1 14 0.5

Fuente; Comité Estatal de Estadisticas, Republica de Cuba, Anuario esiadistico de Cuba, 1985, La Habana, 1986, pp. 100, 161, 193, 381;
Banco Nacional de Cuba/Cornité Estatal de Estadisticas, Cube: Informe econdmico trimesiral, La Habana, septiembre de 1987, p. 11; Banco
Nacional de Cuba, Informe econémico, La Habana, mayo de 1987; CEraL, Balance preliminar de la economia laté ericana durgnle 1987 (LO/G.
1485), Santiago de Chile, diciembre de 198%; cepar, Balance preliminar de la economia latinoamericana durants 1985 {Lc/G. 1383), Santiago de
Chile, diciembre de 1985.

#  Cambio en preducto brute por trabajador, a precios constantes de 1981, precios ¢n la empresa, ¥ promedio de trabajadores por afio.
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pagos de intereses y amortizaciones sobre la

deuda.

Por otra parte, empeord seriamente en 1987
la situacién del endeudamiento en monedas con-
vertibles. El valor total en pesos de la deuda au-
mentd 43.5% entre 1986 y 1987, es decir, en
1 680 millones de pesos. La mayor parte de este
incremento se produjo debido a la considerable
devaluacion del peso cubano que se aplicé, para
los efectos de la contabilidad comercial y de la
deuda, en relacién con todas las principales mo-
nedas de las economias desarrolladas de merca-
do, incluso el délar, que a su vez estaba desvaiori-
zandose (Banco Nacional de Guba/Comité Esta-
tal de Estadisticas, 1987, p. 29). Al reducir el ipo
de cambio de 83 centavos de délar a un délar por
peso cubano, se afadieron cerca de 1 100 millo-
nes de pesos a la deuda en monedas convertibles.
No existen datos que permitan afirmar que se
realizaran operaciones analogas antes de 1987;
ciertamente éstas no se produjeron en €l perfodo
1980-1985, cuando la valorizacién del délar ha-
bria llevado a un ajuste negativo de 1a magnitud
de la deuda, como puede apreciarse en el cuadro
1. Lamentablemente, no se cuenta con informa-
cién detallada respecto de la metodologia y del
raciocinio empleados para vincular al valor del
délar el valor de la deuda expresado en pesos.

A comienzos de 1988 se habia acumulado, a
causa de la moratoria, un gran volumen de deu-
da en mora, que incluia 2 105 millones de pesos
en capital y 356 millones en intereses (Banco
Nacional de Cuba, 1988, p. 3). Con vencimien-
tos para 1988 por 1 212 millones en capital y 505
millones en intereses, €l valor total del pagodela
deuda tedricamente necesario para este afio al-
canzaria 4 178 millones de pesos, es decir, alre-
dedor de 400% de los ingresos de divisas en
monedas duras de 1987. Se trata evidentemente
de una tarea imposible, cualesquiera sean las si-
tuaciones previsibles del balance de pagos para
1988. En este contexta, Cuba se dirigié nueva-
mente al Club de Paris en enero de 1988. En las
reuniones con los acreedores, el Gobierno de
Cuba solicité que practicamente todos los crédi-
tos oficiales bilaterales con vencimiento en 1987 y
1988, asi como los intereses devengados pero no
pagados antes del 31 de diciembre de 1988, fue-
ran reprogramados por 15 afios, con cinco anos
de gracia.

4. Perspectrvas y opciones

La situacion cubana en materia de deuda y balan-
ce de pagos en monedas convertibles sera dificil
pero noimposible durante los préximos afios. En
el corto plazo, es urgente una importainte repro-
gramacion de la deuda. En un plazo m4s largo,
unz solucién duradera del problema actual exigi-
ria un zjuste o un programa de reestructuracién
de cardcter mas ambicioso que los considerados
hasta ahora.

En 1988, se presentan dificultades formida-
bles:

— el comercio internacional se realiza necesa-
riamente con pagos en efectivo, debido a la
falta de divisas y al agotamiento de las fuen-
tes de crédito;

— la carga del servicio de la deuda, mis los
saldos en mora que corresponden al perfodo
comprendido entre julio de 1986 y 1988,
resulta abrumadora, pues excede el 400% de
los ingresos anuales de divisas en monedas
convertibles;

— la asfixia de la produccién, debida a la esca-
sez de insumos importados y de bienes de
capital provenientes de paises con moneda
dura, seguird perjudicando las perspectivas
de crecimiento;

— loslucrativos planes de reexportacion del pe-
tréleo y del azacar dependen de la tolerancia
de la Unién Soviética, y de la baja de los
precios, en el caso del petrdleo;

— los precios del azicar en el “mercado libre”
mundial no tienen probabilidad de mejorar
en forma importante durante un periodo
prolongado, salvo que se produzcan cambios
decisivos en el proteccionismo de los bloques,
Por otra parte, hay varios factores que debe-

rian tener efectos relativamente favorables sobre
la situacion de la deuda y del balance de pagos
global, asi como de la deuda y del balance de
pagos en monedas duras. Entre éstos se cuentan
los siguientes:

— probables incrementos del turismo;

-— mayor produccién y exportacion de concen-
trado de niquel, que excedera en alrededor
de 30% el actual volumen;

-~ probable incremento del volumen de la pro-
duccién azucarera, suponiendo que las con-
diciones climaticas no sean adversas;

— ciertos proyectos prioritarios de inversién en
actividades exportadoras (empacadoras de
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citricos, elaboracion de pescados, refaccidn

de hoteles y produccién azucarera), que po-

drfan contribuir a la expansién de las expor-
taciones en e] mediano plazo;

— los incrementos previstos en la extraccion y
refinacién del petrdleo, que deberian redu-
cir las importaciones del producto, o bien
permitir mayores reexportaciones;

— la futura instalacidén de plantas de genera-
cién de energia nuclear, que podria contri-
buir al ahorro de petréleo.
Lamentablemente, estos factores positivos

tienen escaso efecto en el corto plazo, y la falta de

liquidez afecta a Cuba en forma inmediata, Los

beneficios podrian percibirse en el periodo 1989-

1692, pero el pats, mientras tanto, necesita divi-

sas en moneda dura para gastos corrientes,

Aparece como inevitable una reprograma-
cidon importante de la deuda en moneda dura.
Esta permitiria distribuir a lo largo de un lapso
prolongado los pagos de los vencimientos pro-
gramados para 1988 y de los saldos en mora.
Aumentaria considerablemente la magnitud de
la deuda, por cuanto se “capitalizarfa” (es decir,
se cubrirfa mediante mayores préstamos) el inte-
rés de 1988 y el de los saldos en mora —alrede-
dor de 861 millones de pesos en total. La
“capitalizacién de intereses” ¢s lamentable, pero
probablemente necesaria. También seria itil
CONtar con NUEvVOs recursos para usos inmedia-
tos; convendria, ademis, obtener una gran con-
solidacién de la deuda en la reprogramacion, a
fin de poder reemplazar los créditos de provee-
dores, sumamente onerosos, por otros bancarios
de largo plazo, cuyo costo es menor,

El pais no estd dispuesto a someterse al escru-
tinio, €l examen o la vigilancia del Fondo Mone-
tario Internacional, del Banco Mundial (Cuba no
pertenece a ninguna de estas instituciones), ni al
de ninguna entidad semejante. Por otra parte,
los baticos comerciales y las instituciones finan-
cieras de cardcter piblico del Club de Parifs exi-
gen alguna seguridad de que Cuba adoptard ini-
ciativas de politica interna que le permitan obte-
ner divisas en monedas duras e ir cumpliendo
debidamente, a la larga, con el servicio de su
deuda, Esto significa que el propio pais debe
proyectar, llevar a cabo e informar, a satisfaccién
de sus acreedores, sus propios programas de
ajuste; asf lo hizo, en forma eficaz, con el progra-
ma de austeridad adoptado en diciembre de

1986. Como se ha dicho, el programa se aplico
con acierto, pero sus benefictos fueron pequeiios
en relacidn con la magnitud de las necesidades.
Se precisa un programa mds ambicioso de ajuste
estructural.

Cuba ha adoptado ya algunos de los elemen-
tos de un programa de ese tipo, entre ellos
proyectos de inversion para aumentar las expor-
taciones y sustituir importaciones, y planes para
reducir el consumo directo de bienes importa-
dos. Lo que se necesita actualmente es una gran
expansién del programa, especialmente en lo re-
lativo a exportaciones y sobre todo a las monedas
convertibles. ¢Como incrementar los ingresos en
moneda dura por concepto de exportaciones, y
como ahorrar en importaciones? Se trata de una
tarea dificil, que ha preocupado a las autoridades
cubanas durante algunos afios. Es dificil porque
exige grandes cantidades de lo que se supone
deberd producir: monedas duras. En el mediano
plazo, la situacidn de divisas en monedas duras
deberfa ir mejorando, a medida que comiencen a
dar resultados los diversos proyectos de exporta-
cién y de sustitucién de importaciones, a los que
ya se hizo referencia. En un plazo mads largo, los
ingresos por concepto de exportaciones, espe-
cialmente los percibidos en moneda dura, debe-
ran incrementarse mds para lograr servir y redu-
cir la deuda en moneda convertible, y para man-
tener un nivel adecuado de importaciones prove-
nientes de los paises desarrollados de economia
de mercado y de los pafses en desarrollo. En esta
tarea, la normalizacién de las relaciones comer-
ciales con los Estados Unidos serfa ttil para crear
un buen mercado para diversas exportaciones no
azucareras y no tradicionales, y asimismo una
gran fuente de turismo. Lamentablemente, serd
Washington y ne La Habana quien deber4 deci-
dir si pone o no fin al embargo estadounidense, y
por ahora no se puede predecir cudndo lo hari.

Cuba podria adoptar diversas politicas para
fortalecer su participacion en el sistema econd-
mico internacional ajeno al came. Entre ellas,
dedicarse sostenidamente a proyectos de inver-
sién capaces de generar o conservar monedas
duras; adoptar una nueva politica de tipe de
cambio, y, mediante un nuevo sistema, vincular
mds estrechamente las empresas con los produc-
tores extranjeros, a fin de obtener productos de
disefio y calidad mas acordes con los gustos de los
compradores foraneos. La reforma del tipo de
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cambioc probablemente traerfa consigo una deva-
luacién importante y la unificacién de la actual
multiplicidad. Las mejores vinculaciones entre
las empresas y sus mercados extranjeros implica-
rian una gran descentralizacién de las decisiones
relativas al disefio de productos, los precios, la
adquisicién de insumos y la comercializacién. En
conjunto, estas dos iltimas medidas significarfan
un significativo desplazamiento hacia la descen-
tralizacién y el mercado. En la actualidad, la pro-
babilidad de tal desplazamiento, aunque no com-
pletamente descartable, no puede ser sino moti-
vo de conjeturas.

Mientras tanto, y si no se logra una reprogra-
macién considerable de la deuda en monedas
duras con los acreedores oficiales y de los bancos
comerciales, el pais se encuentra ante algunas
decisiones complicadas. Sigue siendo improba-
ble un repudic unilateral, aun cuando han cam-
biado en parte los hechos que sirvieron de funda-
mentacion al rechazo de esta alternativa por par-
te del Presidente Castro: Cuba no esti ni se consi-
dera en este momento en una posicién econémi-

ca suficientemente favorable como para servir la
deuda en monedas duras, salvo que incurrieraen
costos inaceptables en términos de niveles popu-
Jares de vida. En estas circunstancias, aparece
como atrayente la opcién del Presidente Alan
Garcia, del Pert, que consiste en acordar unilate-
ralmente servir la deuda, pero a niveles mis re-
ducidos. En el caso del Peril, el servicio de la
deuda se limita a 10% de los ingresos en divisas.
Para Cuba puede resultar apropiada una varian-
te de este enfoque. También pueden ser utiles
otros mecanismos para reducir la deuda, entre
ellos acuerdos de comercio compensado en los
que los bancos acreedores acepten pagos en espe-
cie, o bien planes de acuerdo con los bancos
acreedores, los que adquirirfan més exportacio-
nes cubanas a cambio de monedas duras una vez
pagada una parte de la deuda (ceraL, 1987, p.9),
(Es probable que la conversion de deuda en capi-
tal no desempene papel alguno en el caso cuba-
no, aunque la existencia en Cuba de legislacién
sobre inversién extranjera podria indicar que tal
conversién no serfa del todo imposible).

IV

Sintesis y conclusiones

La deuda cubana en moneda canvertible, cuyo
aumento fue rapide en los afios setenta, pudo
manejarse sin grandes dificultades entre 1980 y
1985, si bien con tres reprogramaciones. Sin em-
bargo, en retrospectiva, puede apreciarse que la
reexportacion de petrdleo fortalecié en forma
algo artificial el balance de pagos, situacion que
finalmente se hizo insostenible. El rdpido creci-
miento econdmico entre 1981 y 1985 no fue
acompanado por un mejoramiento suficiente en
los ingresos o en los ahorros en monedas conver-
tibles. A comienzos de 1986, la seriedad del pro-
blema se hizo evidente: las exportaciones de pe-
tréleo disminuyeron a menos de la mitad (debido
ala baja en los precios mundiales del producto) y
otras exportaciones no azucareras se redujeron
también. Puesto que no podia, salvo a un costo
inaceptable, cubrir el servicio de su deuda en
monedas duras, el pais declaré una moratoria

sobre su deuda con bancos comerciales el dia 1 de
julio de 1986,

Desde 1986, ha mejorade muy poco la situa-
cién basica del endeudamiento y del balance de
pagos en moneda dura, a pesar de que €l propio
pafs se impuso y aplic6 un programa de austeri-
dad, inicid el proceso de “rectificacion”, e hizo
importantes intentos de canalizar la inversién
hacia proyectos de generacién o ahorro de divi-
sas, o bien hacia otros en vias de terminacion. Las
tasas de crecimiento econémico disminuyeron,
alcanzando a —3.5% en 1987, ano en que la meta
de crecimiento habfa sido fijada entre +1.5 y
2.0%. A comienzos de 1988, la situacidn era gra-
ve: los pagos programados para ese afio, més los
saldos en mmora, alcanzaban alrededor de 400%
de los ingresos previstos en moneda dura, y la
situacién presentaba riesgos de deterioro que po-
drfan anular ¢l efecto de factores mas positivos




Anexo

CUBA: REEXPORTACION DE PETROLEO Y AZUCAR: PRECIOS, CANTIDADES Y UTILIDADES ESTIMADAS

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Azicar
Importaciones:
Precio en délares por libra 287 70 084 085 052 041 060 066
En pesos cubanos por tonelada métrica 454. 302, 159, 163 103. 83. 110. 146.
Valor total, en millones de pesos cubanos — — 14.1 33.6 101.0 106.4 89.6 138.0
Cantidad, en miles de toneladas métricas — — 88.8 206.0 g975.0 1419.4 Bl12.8 945.0
Reexportactones:
{a URSS)
Precio en pesos cubanos por tonelada métrica 759. 606. 658. 873. 868, 986. 850. 850.
Cantidad, #n miles de toneladas métricas — —_ 88.8 206. 975.0 14i9.4 812.8 450
Usilidad por tonelada métrica, en pesos cubanos 499, 710. 765. 903, 740, 204
Utilidad total, en millones de pesos cubanos 44.3 146.3 745.8 12814 601.5 665.2
Peirdles
Tmportacionss:
{desde la URSS) .
Precio en pesos cubanos por tonelada métrica 83.20 102.70 125.80 147.0 174.2 175 175 175
Valor total en millones de pesos cubanos 878.6 11392 14680 = 18248 2 169.7
Cantidad, miles de toneladas métricas 10 564 11 089 11 668 12 410 12 458
Reexportaciones:
Precic en délares por barril 28.50 32.50 33.48 29.30 27.53 26.50 13.54 17.43
En pesos cubanos por tonelada métrica 150.00 191.50 210.80 186.60 181.60 180.00 8240 127.80
Cantidad, miles de toneladas métricas 780.5 12453 2 666.9 2 666.9 2 926.9 30166 2 000.
Valor total, en millones de pesos cubanos 151.4 262.1 497.7 484.4 526.9 248.5 383.4
Utlidad por tonelada métrica, en pesos cubanos 88.8 85.0 39.6 7.4 5.4 —92.6 -47.2
Ttilidad total, en miflones de pesos cubancs 702 105.7 105.6 19.9 14.6 -~279.% -1416
Tipa de cambio aplicade Pesos cubanos por délar 17 804 .859 _R69 90 92 .83 1.00

Fuente: Banco Nacional de Cuba, Informe econdmico, La Habana, mayo de 1987, p. 25; Comité Estatal de Estadisticas, Repuiblica de Cuba, Aruaris

estadistico de Cuba, 1985, La Habana, 1986, p. 409; Economist intelligence Unit, Quarterdy Economic Review of Cuba, Dominican Republic and Hoiti, N° 4,
Londres, 1986, p. 12; Banco Nacional de Cuba/Comité Estatal de Estadisticas, Cuba: Informe econdmico trimestral, La Habana, septiembre de 1987.

Notas

1. Factores de conversidn: 1 tonelada métrica = 2 204.6 libras; una tonelada métrica de petréleo = 7.33 barriles.

2. El tipo de cambio utitizado para la conversion de monedas es el oficial “Contra Certificado de Divisas Indirecto”, que se utilize para propositos de
balance de pagos ¥ de contabilidad de la deuda. La serie indica devaluaci6n en relacién con el délar estadounidense (que se estaba revalorizando)
entre 1980 y 1985, y luego una revalorizacién del peso en 1986. En 1987 hubo una gran devaluacién del peso en relacién con el délar, a pesar de que
el délar misino se devalué ese afio. La continnacién del comercio del petréleo habiéndose registrado grandes pérdidas a ese tipo de cambic oficial
s6lo indica que el tipe de cambio estd muy sobrevalorada. Con un tipo de cambio mds realista (por ejemplo, dos pesos cubanos por délar), el precio
de importacién del aziicar aumentaria, y las utilidades de su reexportacién disminuirian; mientras el precio de reexportaciones del petréleo, y por

consiguiente las uiilidades de su reexportaciém, aumentarian, en pesos cubanos.
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en el corto plazo. Existe urgente necesidad de
una amplia reprogramacién, pero ésta no se ha-
bia logrado hasta fines de marzo de ese afio. A
falta de ella, puede producirse una continuacion
de la moratoria unilateral de pagos por parte de

Cuba. Sin embargo, parece mis probable que
Cuba adopte un criterio “de estilo peruano”, y se
comprometa a pagar la deuda, pero en un nivel
de servicio que parezca razonable, en términos
de la capacidad de pago del pais.
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