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SITUACION POLITICA

SITUACION INTERNA

= El deterioro de la salud de Fidel Castro ha inaugurado una nueva etapa politica, al obligar al
dictador a ceder por primera vez desde 1959 las riendas del poder. Castro fue reemplazado por su
hermano Raull en 2008-2009 en un proceso gradual y controlado. La muerte de Rall (81 afios),
podria dar paso a un verdadero e incierto proceso de transicion, aunque seguramente controlado
también por el aparato militar. Radl ha anunciado su retirada en 2018 y el nuevo Vicepresidente
Miguel Diaz-Canel se perfila de momento como su sucesor.

= Forzada por la situacién econémica y la falta de financiacion externa, Cuba ha emprendido en los
ultimos afios un proceso de reformas inspirado en el modelo chino: reformas economicas
graduales e inmovilismo del sistema politico. Los problemas de Venezuela, que otorga un crucial
apoyo financiero al pais, han acelerado el impetu de las reformas. No obstante, hasta la fecha los
efectos econdémicos han sido limitados. El desarrollo de la iniciativa privada ha sido timido y son
irrenunciables la continuidad del sistema comunista y el poder del aparato militar.

= Los movimientos disidentes estan estrechamente controlados por el Estado y su capacidad para
desestabilizar el régimen es minima. Insatisfaccion latente por las carencias materiales y el
desmoronamiento de las infraestructuras, que podria provocar tensiones si las reformas no vienen
acompafiados de una mejora de la economia.

RELACIONES EXTERIORES

= Reapertura de relaciones con EE.UU. El historico acuerdo del 17 de diciembre de 2014 con
Washington supone la reapertura de relaciones diplomaticas y ha abierto la puerta a un paulatino
levantamiento del llamado embargo (pendiente del Congreso). El gobierno cubano espera con ello
poder animar un proceso de inversién extranjera que eleve el crecimiento y permita a la isla
compensar un eventual desplome de su principal aliado exterior: Venezuela.

= Estrechas relaciones con China y Venezuela. Venezuela suministra unos 70.000 b/d (cifra en
caida en los Ultimos afios) de petréleo en condiciones ventajosas a cambio de servicios médicos y
educativos. La posibilidad de que estos acuerdos se vengan abajo por problemas econémicos o
politicos en Caracas es el mayor riesgo para la Isla. China provee también de créditos baratos
para la compra de maquinaria y vehiculos.

= La UE mantiene oficialmente la "posicion comun" de la UE (condiciona la cooperacion a la
introduccién de reformas politicas), aunque se multiplican los contactos bilaterales, especialmente
tras el acuerdo diplomatico con EE.UU. Intensas relaciones comerciales entre Espafia y Cuba.
Recurrentes fricciones entre ambos paises por el timido apoyo espafiol a los movimientos de la
disidencia.
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SITUACION ECONOMICA INTERNA

SITUACION GENERAL

= Economia de planificacién central, con sus clasicos problemas: falta de eficiencia, distorsiones
productivas, elevada burocracia, carencia de infraestructuras. Dependencia del turismo y las
remesas y, en menor medida, de la produccién de niquel, azlcar y tabaco. La agricultura supone
un 7% del PIB, la industria un 16% Yy los servicios el 75%. Cuba es el 5° productor mundial de
niquel, que se ha convertido en la principal exportacion, por delante de las tradicionales (azUcar,
tabaco, ron, citricos). El optimismo oficial respecto a las exploraciones de petréleo off shore se ha
visto defraudado definitivamente tras el reciente abandono de las labores de exploracién por la
mayor parte de las petroleras.

= Tras la crisis de 2008-09, la recuperacion, de la mano de la ayuda financiera venezolana y china,
ha sido lenta, con crecimientos en torno al 2%, debido a la mayor austeridad fiscal y a la necesidad
de recuperar el nivel de divisas. En 2012 el crecimiento fue algo mayor (3%), debido al aumento de
la inversion publica. Sin embargo, en 2013 volvi6 a estancarse, afectado por la caida del precio del
niquel, De este modo, el crecimiento fue del 2,7% en 2013, muy por debajo de los objetivos
iniciales del gobierno (3,6%), y en 2014 se estima que cayo¢ al 1,3%, a pesar de las expectativas
acerca del impacto favorable de una mayor relajacion en el gasto publico y de la entrada en
funcionamiento del Puerto del Mariel. En 2015 se estima de nuevo en torno al 2,8%, aunque en
esta ocasion podria revisarse al alza por el impacto en el turismo del acuerdo con EE.UU..

= La inflacion se controla con los movimientos en la paridad, paralela pero regulada, del Peso
Convertible (CUC) y los controles de precios (subsidios). El tipo de cambio dual de las monedas
introduce fuertes distorsiones productivas. Las estimaciones sitdan la inflacién en torno al 5% en
2015. El dato oficial es poco significativo por los controles de precios y subsidios.

POLITICA ECONOMICA

= Es dificil conocer el verdadero estado de las cuentas publicas. El presupuesto supone en torno a
un 60-70% del PIB, aunque posiblemente la cifra se reducird en los proximos afios con la
potenciacion de las actividades privadas. Dadas las dificultades de financiacién, la politica fiscal
esta orientada a intentar reducir el déficit Sin embargo, se estima que en 2014 el déficit del sector
publico se elevd nuevamente hasta el 4,1% del PIB, en gran medida por la caida de ingresos
fiscales derivados del niquel y del petréleo.

= En los ultimos afios, mejor cumplimiento de los planes de reduccion de gastos y del respeto a los
presupuestos, lo que se ha traducido en una mejora en los plazos de los pagos del Estado, con el
objetivo de “garantizar el cumplimiento de sus obligaciones con el exterior”.

= Desde 2010, proceso de reformas dirigido a incrementar la participacion privada en la economia y
reducir el peso de algunos subsidios. Se ha despedido segun datos oficiales a cerca de 400.000
empleados publicos a 2014 y se han dado licencias para 400 negocios por cuenta propia. Se ha
comenzado a dar derechos de propiedad inmobiliaria (max. dos viviendas por hab.) de cara a
estimular el sector de la construccion y se permite la compraventa de autos y moviles.

= Retrasado de forma indefinida el plan de ruta preliminar para terminar con la dualidad monetaria,
que supondrd, segun el gobierno, la desaparicion del peso convertible. El Peso Cubano (CUP),
utilizado para la economia domestica (economatos y bienes publicos) y para el establecimiento de
salarios, equivale oficialmente a un convertible o CUC, cuyo tipo de cambio oficial es de 1 CUC:1$.
El tipo de cambio “Cadeca”, que cobran las casas de cambio a la poblacion y turistas, es de
24CUP:1CUC. Esta por ver si sera posible la reunificacion (eliminacion del CUC) sin un fuerte
impacto en los precios o la liquidez para el pago exterior.
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SITUACION ECONOMICA EXTERNA

BALANZA DE PAGOS

» La fragilidad productiva implica una elevada propension a importar. Amplio déficit comercial, que
se compensa parcialmente con los ingresos por turismo y remesas. La necesidad de importar
petréleo y alimentos, unida a la escasez de financiacion internacional, deja poco margen para
importar productos intermedios, maquinaria y equipos. La UE es el primer cliente y Venezuela el
primer proveedor de Cuba (debido al suministro de petréleo), seguido de China y Espafia.

= Las exportaciones crecieron con fuerza en 2010-2011 por la recuperacion de los precios del niquel
y de los productos agricolas de exportacion (tabaco, azlcar, ron y citricos.). La tendencia se
invierte en 2012. En 2013 las exportaciones han caido hasta 5.283 mill.$, mientras que las
importaciones, crecieron cerca de un 5%, hasta 14.706 mill.$. Se estima que en 2013 el déficit
comercial ascendié a mas de 9.000 mill.$ (13,7% del PIB) y que se habria ampliado a 10.000 mill.
en 2014. Se compensa por los ingresos por turismo, los derivados de los servicios médicos y
educativos prestados en el exterior y las remesas. Las estimaciones sobre la balanza corriente en
2014 apuntan a un saldo cercano al equilibrio o un pequefio déficit.

= No hay datos oficiales sobre reservas. En 2013 se estimaban en 5.000 mill.$, unos 3,5 meses de
importaciones de b y s. Fuentes cubanas hablan de 10.000 mill.$.

DEUDA EXTERIOR

= Cuba acumula desde hace afios gran cantidad de impagos a acreedores oficiales, incluida
Espafia. La deuda externa reconocida por Cuba asciende en 2013 a 25.055 mill.$ (38% del PIB),
de los que aproximadamente el 70% corresponde a compromisos anteriores a la suspension de
pagos en 1986. Reciente acuerdo con Rusia por la deuda no reconocida a la antigua Union
Soviética (20.000 mill.$ en términos nominales) que se condonara casi en un 90%. Las
negociaciones en el Club de Paris son complicadas por la falta de relaciones del gobierno cubano
con las IFls y su insistencia de que las negociaciones se centren en la condonacion y la apertura
de nuevas lineas de crédito.

= Tras acumular atrasos en 2008-09, a partir de 2011 Cuba estd nuevamente al corriente de los
pagos. El servicio de la deuda correspondiente a 2014 habria sido de 3.374 mill.$, equivalente al
17,7% de los ingresos externos.

= Se han intensificado las comunicaciones entre Cuba y el Club de Paris y han permitido cerrar un
proceso inicial de conciliacion de cifras deuda con todos los miembros del Club (concluido el 22 de
junio de 2015). Ademéas se han producido numerosos acuerdos bilaterales en cuanto a la
negociacion de la deuda de corto plazo.

3 Actualizacién: 8 Octubre 2015




CESCE - __ FICHA RIESGO PAIS: CUBA

£l valor del credito

CONCLUSIONES

Raul Castro ha anunciado su retirada para 2018 y prepara su relevo, previsiblemente, Miguel Diaz-
Canel. A corto plazo se mantiene la continuidad del poder politico y el férreo control del aparato del
poder. El proceso de reformas econdémicas no ha supuesto cambios politicos, al contrario, las
posibilidades de una apertura parecen de momento limitadas. Se estad iniciando una reforma
econdémica influenciada por China, todavia de limitado alcance, de cara a incrementar la actividad
privada y combatir los déficits fiscal y externo. La recuperacion tras la crisis de 2008-09 esta siendo
lenta, marcada por la contencion de gasto. China y, sobre todo, Venezuela siguen siendo la principal
fuente de apoyo econémico. La grave situacion econémica de Venezuela es actualmente el mayor
riesgo para la capacidad de pago. Por otra parte, el histérico acuerdo para restablecer relaciones
diplométicas con EE.UU. y un progresivo levantamiento del embargo abren enormes esperanzas
sobre el crecimiento econémico a medio plazo, especialmente en el sector turistico. A corto plazo el
pais puede sufrir, no obstante, en caso de cese repentino de los acuerdos con Venezuela.

POBLACION: 11,3 mill.habs.
RENTA PER CAPITA: 5.890 $ (2013)

© CESCE, S.A. Todos los derechos reservados. Queda prohibida la reproduccién total o parcial, la distribucion o comunicacion
publica de este documento, asi como la edicion de todo o parte de su contenido a través de cualquier proceso reprogréfico,
electréonico u otros sin autorizacion previa y expresa de su titular. La informaciéon contenida en este documento refleja
exclusivamente comentarios y apreciaciones propias de esta Compafia, por lo que CESCE declina cualquier tipo y grado de
responsabilidad por el uso incorrecto o indebido de dicha informacion.

Dy
5
0
D
5
D
D




