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Resumen

La actual situacion de la deuda externa cubana resulta preocupante para el
desenvolvimiento integral de la economia tanto por los recursos financieros
corrientes que demanda el cumplimiento de su servicio, como por el impacto
que tiene en la capacidad de captar los flujos crediticios y accionarios externos
que requiere el pais para atender mdultiples y primordiales necesidades de
consumo e inversion que no pueden ser satisfechas con recursos propios.
Afrontar el problema, constituye un gran reto para las autoridades cubanas que
no solo tienen que sortear las adversas condiciones del entorno internacional en
el que se desenvuelven los vinculos externos de la nacién y las fuertes presiones
que impone el bloqueo econémico del gobierno estadounidense, sino también
solucionar graves problemas de caracter interno asociados a la estructura
econdmica, financiera e institucional del pais.
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Abstract

The current situation of the Cuban external debt is worrisome for the integral
development of the economy, both because of the current financial resources
required by the fulfillment of its service, and because of the impact it has on the
ability to capture the external credit and equity flows that it requires. the country
to meet multiple and essential consumption and investment needs that can not
be met with own resources. Facing the problem is a great challenge for the
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Cuban authorities who not only have to overcome the adverse conditions of the
international environment in which the external links of the nation are
developing and the strong pressures imposed by the economic blockade of the
US government, but also solve serious problems of an internal nature
associated with the economic, financial and institutional structure of the country.

Key words: foreign debt, interests, creditors, renegotiation, banks.

Introduccion

La fragilidad financiera que caracteriza a la economia cubana, fruto de la
acumulacion de problemas en el desempefio interno y en las relaciones
comerciales y financieras internacionales del pais, colocan el tema del
financiamiento externo como un factor imprescindible para alcanzar metas
superiores de desarrollo econdmico y social. Sin embargo, por diversas razones
asociadas a las condiciones de contratacion y su deficiente utilizacion, la
demanda persistente de capital extranjero ha originado a su vez cuantiosas
transferencias financieras al exterior y un considerable endeudamiento. En esas
circunstancias, se exacerban las presiones de liquidez y solvencia, la imagen
riesgo-pais sufre un sistematico cuestionamiento, y se torna mucho mas
complicado el acceso a las corrientes externas de capital para la nacion caribefa.

Revertir tan sombrio panorama, exige el disefio y ejecucion de una estrategia
que, a corto y mediano plazo, permita incrementar la cantidad y calidad de los
flujos financieros, asi como diversificar sus fuentes y, a largo plazo, disminuir la
dependencia al financiamiento foraneo y con ello, reducir la exposicion del pais
ante choques externos. En ese ejercicio de trazar pautas a futuro, no puede
obviarse la evaluacion de un factor que resulta determinante en la trayectoria
del financiamiento, que es la deuda externa. Sobre este elemento definitorio
para la magnitud, costo, permanencia y aprovechamiento efectivo del ahorro
externo, trata el articulo.

La deuda externa: Un pesado lastre

La cuestion de la deuda externa transciende la esfera financiera y afecta el
desenvolvimiento integral de la economia; de su adecuado enfrentamiento
depende en gran medida la normalizacién del flujo crediticio procedente del
exterior en el grado y condiciones que necesita el pais, y también la captacion
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de montos superiores de inversion directa y de portafolio. La magnitud y
estructura real de la misma, en ocasiones un secreto bien guardado por las
autoridades cubanas, ha sido objeto de especulacién durante afios,
particularmente cuando al derrumbarse el campo socialista en Europa, hubo
que afadir al monto acumulado en moneda libremente convertible con el resto
del mundo, la voluminosa deuda contraida con las naciones que conformaban
dicho bloque; especialmente las obligaciones con la ex Union Soviética, que
desde entonces fueron asumidas por Rusia.!

Avalado por ritmos de crecimiento econémico muy favorables, el
endeudamiento en divisas tuvo un crecimiento vertiginoso en los afos
setenta que resultd sostenible gracias a que los ingresos por exportacion
garantizaban el pago de intereses.? Con todo, graves afectaciones en el sector
externo durante 1982 provocaron fuertes tensiones financieras y el pais tuvo
que solicitar la renegociacion de deudas a sus acreedores oficiales y privados.

A partir de entonces las relaciones se tornaron muy conflictivas y las rondas de
renegociacion que se realizaron entre 1982 y 1986 con el Club de Paris, donde
se ubicaba el mayor porcentaje de la deuda externa cubana, asi como con
otros acreedores no oficiales, mostraron pocos avances y constituyeron
solamente un alivio transitorio en los pagos.? La crisis estalla cuando, bajo la
consigna de la “deuda impagable e incobrable”, el gobierno cubano
suspende los pagos y declara la moratoria por tiempo indefinido. (BNC,
1986)

Al finalizar el decenio de los ochenta, la deuda se habia practicamente
duplicado respecto al nivel de 1980, y durante los noventa continudé su
crecimiento ininterrumpido producto del efecto combinado de elevados
intereses, incremento de obligaciones vencidas y capitalizadas, y la
contratacion de nuevos créditos en condiciones muy onerosas (Ritter, 1995),
(EIU, 1999). Paralelamente, la capacidad de pago del pais se vio
extraordinariamente reducida con la caida del campo socialista al
desarticularse el comercio exterior, desaparecer el financiamiento excepcional

1 Cuba no incluia en sus cuentas la deuda contraida con la URSS, calculada en 15 490
millones de rublos soviéticos, por considerar que habia sido sobrevalorada por el gobierno ruso
y ser expresion de los graves dafios econémicos sufridos por el pais al derrumbarse el campo
socialista. (Rodriguez, 2014).
2 De un monto aproximado de 290 millones en 1969, la deuda pas6 a alrededor de 3 000
millones de ddlares en 1980. (Ritter, 1988).
3 El Club de Paris es el foro donde se negocian las deudas oficiales de caracter bilateral y lo
integran Australia, Austria, Bélgica, Canada, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Irlanda,
Italia, Japdn, Suiza, Paises Bajos, Noruega, Rusia, Espafia, Suecia, Suiza, Reino Unido y
Estados Unidos. Cuenta con un grupo de trabajo sobre Cuba, que no incluye a este Ultimo pais.
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y agudizarse las dificultades econdmicas y sociales; todo ello en un contexto
de recrudecimiento de la politica hostil del gobierno estadounidense con la
aplicacion de las Leyes Torricelli en 1992 y la Helms-Burton en 1996.

La necesidad de acceder a créditos en mejores condiciones hizo inaplazable el
enfrentamiento de la deuda desde posiciones diferentes a las que
prevalecieron en los ochenta. Con ese criterio, y partiendo de la experiencia
acumulada en la region latinoamericana donde venian realizadndose
operaciones de canje y conversion de deudas, el pais comenzé desde 1991 a
desarrollar mecanismos para reducir el monto de la deuda frente a
determinados acreedores con los que se tenian relaciones economicas
estables.* (Garcia, 2003)

A la par, se realizaron esfuerzos por restablecer el didlogo con gobiernos
acreedores miembros del Club de Paris, que seguian siendo los mayoritarios,
y con el Comité Coordinador de Bancos Acreedores (Club de Londres) v,
aunque inicialmente las gestiones no fructificaron por las posiciones tan
distantes de los acreedores en relacién a los planteamientos de Cuba, ya a
fines de los noventa y en el 2000 se verificaron progresos en esa direccion.
Prueba de ello fueron los contactos realizados con el Club de Paris a partir de
1995; los acuerdos con importantes entidades financieras europeas y de
Japon para la reestructuracion de deudas bancarias; y el inicio de
conversaciones bilaterales con acreedores oficiales europeos 'y
latinoamericanos con los que el pais tenia voluminosos pasivos. (EIU, 1999);
(BNC, 1997)

En el nuevo siglo continud la busqueda de soluciones viables para renegociar
de forma ordenada los adeudos pendientes de pago desde el “default” de 1986
(la llamada deuda pasiva), tratdndose en lo posible de no afectar las
prioridades sociales y respetando los nuevos compromisos que se asumian,
sobre todo con aquellos acreedores con los que el peso de la relacién
comercial y los intereses econdmicos era significativo. (BCC, 2005) Pero los
resultados obtenidos no fueron muy favorables y el tema de la deuda continué
siendo un obstaculo de primer orden para la reanimacién del financiamiento
externo tan necesario para la economia cubana.®

4 Por ejemplo, con Colombia y México se aplicé la variante de pago en especie; y también con
México se ejecutd la modalidad de amortizar deudas mediante la participacién de empresarios
mexicanos en negocios conjuntos en Cuba.
5 En el 2001 fracasa un intento de reestructurar la deuda pasiva con el Club de Paris, por
considerarse inaceptables los términos y condiciones que éste proponia a Cuba. Dicha deuda,
de caracter oficial bilateral, constituia el 60% del total adeudado en esta categoria a fines del
2000. (Sanchez, 2014)
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Adicionalmente, la fragilidad financiera y la incapacidad para enfrentar el
servicio de la deuda se vieron exacerbadas por diversos fendbmenos ocurridos
en el primer decenio de los afios 2000, entre éstos: la crisis del sector eléctrico
nacional en el 2004; la crisis financiera y econdmica internacional del 2008; el
fuerte incremento del precio del petroleo y de los alimentos en el mercado
mundial; el embate de varios huracanes de gran intensidad y los graves
problemas de liquidez del sistema bancario doméstico.® (Rodriguez, 2016)

Fue apenas a partir del 2013 que comenzaron a concretarse resultados
promisorios en materia de renegociacion y reduccion de deudas, en gran
medida relacionados con la mayor confianza y credibilidad que inspiraron entre
los acreedores oficiales y privados, varias de las reformas econdémicas y
sociales emprendidas por Raul Castro en el marco del denominado proceso de
“actualizacién del modelo econémico” regido por los Lineamientos de la Politica
Econdmica y Social del Partido Comunista. Las nuevas politicas,
especialmente las dirigidas a normalizar las relaciones con los acreedores y la
comunidad financiera internacional, implicaron desembolsos importantes para
atender servicio de deudas y un llamado a agilizar la reprogramacion de las
obligaciones externas vencidas sobre bases mas flexibles.’

Al efecto favorable que tuvieron en las relaciones econdémicas internacionales
del pais la decision de respetar los compromisos financieros contraidos con
acreedores y proveedores extranjeros (avalada por declaraciones publicas del
maéaximo dirigente del pais), se le sumaron los cambios en la legislacién para el
tratamiento al capital extranjero, las expectativas de una reforma a corto plazo
para poner fin a la dualidad monetaria y a la sobrevaloracion del peso cubano,
y como un elemento primordial, el restablecimiento de las relaciones
diplomaticas con Washington en diciembre del 2014.8

Las posibilidades de un nuevo escenario econémico, comercial y financiero
entre Cuba y Estados Unidos (EEUU), constituyeron un fuerte estimulo para la

6 Al cierre del 2012 la deuda externa total de Cuba era de 12 532 millones de doélares. Esta es
la deuda activa que reporta pagos de intereses y amortizacion de forma sistematica, y no
incluye el monto de deuda en mora o pasiva desde 1986. (ONEI, 2015)
7 Al servicio de la deuda se destind un promedio anual estimado de 3.224 millones de ddlares
entre 2010 y 2014, que represento el 4,7% del PIB. (Rodriguez, 2016)
8 El Parlamento cubano aprobé en abril del 2014 una ley de inversién extranjera que sustituia a
la prevaleciente desde 1995. La nueva Ley 118/2014, conjuntamente con la Cartera de
Oportunidades de la Inversion Extranjera, emitida ese mismo afio y nuevamente en el 2015 por
el Ministerio de Comercio Exterior y la Inversion Extranjera, reflejé una postura novedosa en
materia de facilidades e incentivos al capital extranjero y amplid el rango de sectores y
empresas autorizado para captar recursos por esa via que es considerada la principal fuente
de financiamiento externo del pais. (Gaceta Oficial Extraordinaria, 2014)

Revista Cubana de Economia Internacional

RNPS: 2395 ISSN: 2408-9893 N.2 2018, Pags.55-68



DEUDA EXTERNA DE CUBA: BREVES APUNTES SOBRE SU
TRAYECTORIA'Y RELEVANCIA

Dra. Mercedes Garcia Ruiz

inversion extranjera y la renegociacion de deudas.? Los mayores y mas
antiguos acreedores de la Isla no querian quedar al margen del proceso y
pretendian aprovechar al maximo las oportunidades brindadas por el mercado
cubano aun vedadas para las empresas estadounidenses en virtud del bloqueo
econémico.?

Fue la conjuncién de esos factores lo que provocé el impulso inusitado que
experimentaron las negociaciones para reestructurar y reducir adeudos
externos vencidos, tanto de caracter oficial como privados. A continuaciéon un
breve sumario de los hechos mas trascendentales en materia de deuda
acontecidos en el periodo 2013 -2015.11

- En el 2013, tras arduas negociaciones bilaterales entre Cuba y Rusia, se
logro perfilar un acuerdo que fue ratificado en el 2015 para la condonacion
del 90% de una deuda de 35 000 millones de dolares que tenia la Isla con la
antigua URSS; el arreglo implico que los restantes 3 500 millones de ddlares
se pagaran en 20 plazos durante los préoximos 10 afios y en condiciones
favorables.*?

- En el 2013 se negocié con acreedores comerciales de Japén una deuda
vencida desde la década del ochenta y en virtud del acuerdo, fue cancelado
el 80% de la deuda de 130.000 millones de yenes (alrededor de 1.400
millones de ddlares) mientras que el resto se pagara durante 20 afios.

- En 2014 se renegoci6 la deuda acumulada con México desde la década del
noventa que ascendia a 487 millones de ddlares, lograndose cancelar un
70% de la misma y facilidades para el pago del monto restante durante mas
de 10 afios.

9 Poco tiempo después de la reanudacién de las relaciones diplomaéticas y no obstante la
permanencia del Bloqueo, el gobierno de EEUU anuncié una nueva reducciéon de las
restricciones para las relaciones comerciales y los viajes turisticos hacia la Isla.

10 Empresas de paises acreedores generaron presiones para renegociar y condonar deudas de
Cuba con el propo6sito de reducir tensiones financieras entre los gobiernos, liberar
financiamiento para inversiones y poder posicionarse en el mercado cubano antes que
ingresaran las empresas norteamericanas frente a las cuales la competencia podria ser dura.

11 Informacion de varias fuentes cablegraficas disponibles en http://cafefuerte.com/cuba/;
http://noticias.terra.com/america-latina/cuba; http://www.diariodecuba.com/cuba y en
Rodriguez, 2016.

12 L a decision generd inconformidad entre otros paises miembros del Club de Paris que
consideraron que la misma quebraba el enfoque colectivo de la organizacion que ya habia sido
roto antes, cuando en el 2000 Alemania firmé con Cuba un acuerdo bilateral con el que se
cancel6 una parte importante de los adeudos de la Isla con la antigua Republica Democratica
Alemana en la moneda rusa del rublo convertible. En esta ocasion Rusia se comprometié a
trabajar con Cuba para conseguir un acuerdo con el resto de acreedores, aduciendo que el
mismo resultaria mas expedito luego de liberar un monto de dinero tan importante de la mesa
de negociaciones.
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- El 12 de diciembre del 2015, luego de dos afios de negociaciones, el
gobierno cubano y el grupo Ad Hoc del Club de Paris acordaron
reestructurar el pago de los 11 110 millones de délares adeudados por Cuba
en pasivos a mediano y largo plazo.'®* De estos, se condonaron 8 484
millones de dolares en intereses de mora que representan el 70% de la
deuda negociada, y los restantes 2.600 millones de ddlares se pagaran en
un plazo de 18 afios en cuotas gradualmente crecientes desde el 1,6% en el
2016 hasta el 8,9% en el 2033. (Exotic, 2015)

Los acuerdos firmados con los acreedores tuvieron una connotacion importante
para Cuba, no tanto por lo que suponian en términos de alivio financiero
inmediato ya que el mayor porcentaje de la deuda condonada y reprogramada
en los mismos no tenia movimiento desde hacia mucho tiempo y de hecho
podia ser considerada pérdida por los acreedores, sino porque proyectaban un
amplio abanico de posibilidades comerciales y financieras con empresas,
agencias publicas y gobiernos de esas naciones.'*

Mayores facilidades para suscribir créditos a mediano y largo plazo, y acceso a
tecnologia y mercados, podrian resultar del “descongelamiento” de los vinculos
financieros con la comunidad acreedora internacional en un momento que
Cuba mostraba una mayor disposicion a diversificar sus relaciones econémicas
internacionales y se reanudaban las relaciones diplomaticas con EEUU. La
ligera mejoria en la calificacion de riesgo pais por parte de la agencia Moodys
acufié la mejor percepcion del mercado que prevalecié entonces.*®

Prueba de ello fueron las numerosas visitas de empresarios y hombres de
negocios procedentes de naciones latinoamericanas y europeas, asi como de
delegaciones oficiales de diversos lugares del mundo, que tuvieron lugar

13 El acuerdo, calificado por muchos de histérico, cubrié la deuda oficial impaga desde 1986,
mas cargos por servicios, intereses y multas frente a un grupo de naciones acreedoras
pertenecientes al Club: Australia, Austria, Bélgica, Canada, Dinamarca, Espafia, Finlandia,
Francia, Gran Bretafia, Holanda, Italia, Japén, Suecia y Suiza. Rusia era el principal acreedor
antes del acuerdo de condonacién del 90%.

14 La renegociacion pactada puso de manifiesto la disposicion de los gobiernos acreedores de
condonar deudas para favorecer intereses de inversionistas privados en Cuba, y asimismo, la
importancia que ésta le confiere a la disminucién de obstaculos para acceder al financiamiento
externo, como era el caso de los litigios pendientes sobre deuda en default.

15 Aunque Moody's mantuvo una nota baja de Caa2, califico la perspectiva de “positiva”, luego
de ser “estable”, sugiriendo con ello una posible mejora de la solvencia del pais a mediano
plazo. El supuesto basico planteado por la Agencia fue que el restablecimiento de las
relaciones con EEUU supondria la eliminacion de barreras a la inversion y la financiacion con lo
cual las autoridades cubanas tendrian mejor acceso a los mercados financieros”. Informacion
disponible en http://www.elnuevoherald.com/noticias/mundo/america-latina/cuba-
esl/article49145500.html|
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durante el 2016 con nuevas propuestas de inversion y suministro de crédito.®
(Rodriguez. 2016). Asimismo, como parte de la instrumentacién del acuerdo
multilateral con el grupo Ad Hoc del Club de Paris, se firmaron convenios con
muchas de las naciones que lo integran, lograndose de esa forma regularizar la
deuda bilateral a mediano y largo plazo con casi todos los miembros del Grupo
antes de transcurrido un afio de dicho acuerdo.

Adicionalmente, en los primeros meses del mismo afo, fuentes cablegraficas
apuntaron la posibilidad de un proceso de reestructuracion de la deuda vencida
con el llamado Club de Londres a partir de la conformacion de un Comité
conformado por tres entidades financieras acreedoras de casi el 50% de la
deuda cubana con instituciones bancarias, que proviene fundamentalmente de
préstamos desembolsados antes de la declaracion de la moratoria por parte del
gobierno cubano en 1986. Tal acontecimiento, de concretarse, resultaria muy
favorable ya que frenaria la acumulacion de atrasos por intereses vencidos y
podrian abrirse canales bancarios internacionales hasta ahora clausurados.’
(Strohecker, 2016)

Por altimo, casi culminando el 2016, tuvo lugar la rdbrica del Acuerdo de
Dialogo Politico y Cooperacion entre la Union Europea (UE) y Cuba, que marco
el inicio de una nueva etapa en las relaciones con el bloque comunitario luego
de una década de ruptura y distanciamiento, siendo un suceso muy alentador
para impulsar los vinculos econémicos, comerciales y financieros de la Isla con
el llamado “viejo continente”.8

Asi, entre realidades y pronésticos favorables transcurrié el 2016, pero ya
desde inicios del 2017 comenzaron a vislumbrarse “nubes negras” en el
horizonte financiero cubano por la confluencia de una serie de eventos
exdgenos que escapan de las posibilidades de control del pais, pero cuya
incidencia en su desempefio corriente y sus perspectivas de crecimiento y
estabilidad es muy notoria. Dos de ellos sobresalen por su relevancia: el
agravamiento de la crisis econdmica y politica en Venezuela, y la agresiva
postura hacia Cuba del nuevo presidente estadounidense. El primero por ser la

16 En el 2016, Cuba fue objeto de gran atencién mediatica no solo por las visitas realizadas por
altos mandatarios, entre ellas la mas significativa la de un presidente norteamericano (Barack
Obama) por primera vez desde el triunfo de la Revolucion en 1959; también, fueron noticia de
primera plana a nivel mundial, dos acontecimientos culturales realizados en la Habana ese
mismo afio: el concierto del legendario grupo inglés de rock The Rolling Stone y el desfile de la
afamada firma francesa de disefio Coco Chanel.
17 Hasta el momento de terminar el articulo no se tenia confirmacion de fuentes oficiales.
18 Cuba era el Gnico pais de Latinoamérica con el que la UE no tenia acuerdos, como
consecuencia de la posicibn comun impulsada por el Gobierno del espafiol José Maria Aznar.
La firma del nuevo acuerdo fue el 12 de diciembre de 2017.
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nacioén sudamericana el principal socio econémico de la Isla, y el segundo, por
lo que significa en materia de reforzamiento del bloqueo econémico y de
retroceso en la diversificacion de sus vinculos comerciales y financieros con el
resto del mundo.

El escenario mas favorable creado a partir del reestablecimiento de las
relaciones diplométicas con EEUU en el 2014 se ha visto severamente
afectado con la actual administracién republicana de Donald Trump, quien a
pocos meses de asumir el poder firmo en Miami una directiva que entré en
vigor el pasado 10 de noviembre, con reglas mucho mas estrictas para los
viajes y el comercio con Cuba. En virtud de la misma se prohibe a los
estadounidenses el comercio con 180 entidades vinculadas a las Fuerzas
Armadas y al gobierno cubano, el hospedaje en 83 hoteles y los viajes
individuales dentro de la categoria “pueblo a pueblo”, que eran los mas
nuMerosos por ser mas baratos y requerir menos tramites. (Periédico Granma,
2017a). Estas medidas deshacen mucho de lo logrado con la anterior
administracion de Barack Obama y deterioran seriamente las relaciones
diploméaticas entre ambas naciones.*®

Pero no solo la recurrente vulnerabilidad externa se erige como fuente de
preocupacion, otras cuestiones relacionadas con el proceso interno de
reformas, la persistencia de viejas fallas estructurales y las exigencias
derivadas de la renegociacion del 2015, generan también interrogantes y dudas
sobre el estado actual y futuro de las finanzas externas de Cuba.

Especial connotacion se le atribuye al tema cambiario, alin no resuelto, ya que
la dualidad monetaria provoca serios desequilibrios en los balances de
empresas estatales, desconexion entre los precios internos y externos, mayor
discrecionalidad en la toma de decisiones econémicas y financieras, y notables
distorsiones en la asignacion de recursos, entre otros efectos que desestimulan
la entrada de capital fordneo (Vidal, 2017). A ello habria que afiadir que, en el
caso de la inversion extranjera directa, la nueva Ley del 2014, no ha propiciado
un cambio sustancial en el clima de negocios y éste sigue siendo complicado
por problemas de vieja data, como son: tramites dilatados y excesiva
burocracia, alto grado de centralizacion en las decisiones, dificultades del

19 Contradiciendo sus declaraciones iniciales de Campafa a favor de las relaciones con el
gobierno cubano, Trump cambi6 de postura al establecer una alianza con la extrema derecha
anticubana y al final de la contienda por ganar la presidencia, su discurso fue muy ofensivo en
relacion a la Revolucion y los maximos dirigentes cubanos. Ya al frente de la Casa Blanca ha
mantenido una postura al estilo de la prevaleciente en la época de la “Guerra Fria”.
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entorno bancario y financiero, y poca experiencia de la contraparte cubana.?
(Periédico Granma, 2017b)

En cuanto a la deuda externa, aunque Cuba cumplié en el 2016 lo pactado con
el Club de Paris respecto a la llamada deuda pasiva y efectué un primer
desembolso por concepto de amortizacion equivalente al 1,6% del capital
adeudado (unos 40 millones de ddlares), las perspectivas de mantener el ritmo
de pagos acordado con los acreedores oficiales no son promisorias. El entorno
externo negativo antes sefalado, hara que las restricciones de balanza de
pagos, tanto en cuenta corriente como en la financiera, sean superiores y
asimismo, la disponibilidad de liquidez podra verse muy constrefiida por las
resultantes presiones fiscales y el menor ritmo de crecimiento econémico
previsto para el 2017. (EIU, 2017) De incumplirse las condiciones de
reestructuraciéon, Cuba tendria que pagar intereses muy o0nerosos en
menoscabo de su ya fragil equilibrio financiero.?!

Respecto a la deuda activa, cuya ultima cifra disponible del 2014 era de 15 229
millones de délares, su complejidad radica en la incapacidad del pais para
moverla o renovarla ya que sus fuentes de financiamiento son muy pocas.
(ONEI, 2017) Conformada mayoritariamente por adeudos oficiales bilaterales a
mediano y largo plazo, se concentra en mas del 50% en Venezuela y China, y
ha sido contratada en gran parte para cubrir importaciones y no en forma de
préstamos liquidos que permitan atender vencimientos de las obligaciones
financieras; de hecho los suministradores de crédito, en el caso de esas dos
naciones, son los propios exportadores de productos.?? Por tanto, al igual que
en el caso de la pasiva, el pais presenta serias limitaciones para enfrentar esta
categoria de deuda, y no solo desde el punto de vista de su capacidad de pago
a corto plazo, sino también para la sostenibilidad de la misma en el tiempo.

Si a este panorama se le agrega el huracan Irma que azoté con fuerza
destructiva gran parte del territorio nacional en el mes de septiembre del
pasado afo, trayendo graves pérdidas para sectores estratégicos como el
turistico y el agricola, la realidad econémica y financiera de Cuba resulta mas
inquietante.

20 Son esas razones las que explican que, a pesar del incremento experimentado por las
inversiones foraneas en varias areas como la energética, el turismo y la mineria, el monto total
de capital pactado sigue lejos del estimado por el gobierno para generar el gran impulso que
requiere la economia cubana.
21 Los incumplimientos se gravaran con un interés del 9% hasta que sean liquidados y ademas,
se acumularian nuevos intereses sobre dichos atrasos. (Club de Paris, 2015)
22 El 72% de la deuda activa total es con acreedores oficiales, esencialmente bilaterales, el
14% es deuda con bancos y el restante 14% con proveedores. (ONEI, 2017)
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Los analistas internacionales no tardaron mucho en emitir juicios de valor sobre
las implicaciones que tal estado de cosas puede acarrear y, a diferencia de lo
ocurrido en diciembre del 2015 cuando después de muchos afios Moodys
dictamind que el riesgo pais habia experimentado cierta mejoria, en noviembre
del 2017 dicha agencia rebajo la calificacion crediticia para Cuba, retornandola
a su estatus de alto riesgo, lo cual definitivamente puede restringir alin mas su
capacidad de atraer recursos externos.??

En un intento por allanar el camino del financiamiento externo bajo la modalidad
de créditos, el pais tendria que brindar garantias creibles a los acreedores y en
ese sentido podrian emplearse varios mecanismos, algunos ya explorados
parcialmente con anterioridad. Entre ellos: Variantes de reduccion de deudas
como parte del proceso de asociacion al capital extranjero; operaciones de
conversion de créditos a corto plazo en préstamos de mediano y largo
vencimiento; y conversion de deudas en bonos para su comercializacion
posterior en mercados de valores.

Asimismo, problemas como la compartimentacion de la informacion, el poco
conocimiento de las reglas del mercado y la excesiva centralizacion en la
gestién de crédito para el sector empresarial, deberian ser atendidos con
urgencia si se pretende acceder a flujos de deuda en los mercados de
valores donde actualmente se concentra la mayor liquidez internacional.

Pero la credibilidad del pais como prestatario y la firme sostenibilidad de su
deuda solo se garantizara con la materializacion de una estrategia de
desarrollo que comprenda politicas que, en un plazo racional de tiempo,
fomenten el ahorro interno y su mejor aprovechamiento, estimulen ingresos
estables en divisas, eleven la eficiencia y productividad empresarial, fortalezcan
el sistema bancario domeéstico, establezcan un tipo de cambio realista para la
moneda nacional, y que rompan otras trabas que limitan hoy un mejor
desempefio de la economia cubana. Con certeza, un cambio radical de las
finanzas externas cubanas dependera mas de modificaciones y acciones

23 La firma calificadora de crédito retiré el 8 de noviembre la perspectiva positiva para el rating
de la deuda cubana, considerandola nuevamente de alto riesgo por varias razones: el
estancamiento en las relaciones con EEUU por las nuevas medidas de la administracién de
Trump y el impacto economico de éstas; las afectaciones en el suministro de petréleo y de
crédito por la crisis venezolana; el limitado acceso al financiamiento internacional; las pocas
perspectivas de reformas econdmicas; la incidencia de graves eventos climatologicos; y la
proxima transicion politica del poder. Informacion disponible en
www.moodys.com/researchandratings/region/latin-america-caribbean/
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econOmicas internas que de cambios en los factores externos.
Concluyendo

Revertir la critica situacion del financiamiento y el endeudamiento externo de la
economia cubana constituye una tarea muy compleja que abarca el
enfrentamiento de mudltiples problemas de caracter interno asociados a la
estructura econdémica e institucional del pais y también supone sortear adversas
condiciones del entorno internacional en el que se desenvuelven los vinculos
externos de la nacion.

Paralelamente, el saneamiento de las finanzas externas resulta decisivo para
alcanzar propositos estratégicos del actual proceso de reestructuracion, como
el de la unificacion monetaria y cambiaria que requiere de reservas en divisas y
acceso a mercados foraneos. En general, las transformaciones en el sector
doméstico estan estrechamente vinculadas a las que se produzcan en el
sector externo de la economia, especialmente a la disminucion de obstaculos
en materia de financiamiento externo, y el éxito de todo el proceso depende
mucho de la capacidad que tenga el gobierno de conciliar los incentivos de
acreedores e inversionistas extranjeros con los objetivos politicos, econémicos
y sociales que hoy definen al modelo de desarrollo de la nacion cubana.
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