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CUBA

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

En 2021 Cuba enfrento la ola mas fuerte de contagios de enfermedad por coronavirus (COVID-
19), y fue solo hacia finales de afio que logré su control tras la aplicacion masiva de vacunas
desarrolladas localmente. Las medidas tomadas por las autoridades cubanas para enfrentar la pandemia
agudizaron los desequilibrios macroeconémicos internos (el déficit fiscal sigue en un nivel de dos
digitos). La unificacion monetaria representd un gran desafio para el manejo macroeconémico, sobre
todo en lo referido al control de la inflacion. En este contexto, la economia cubana alcanzd un
crecimiento del PIB del 0,1%, después de la marcada caida del 10,9% en 2020.

En diciembre de 2021, el indicador de inflacién general registré un crecimiento del 77,3% en
términos interanuales, vinculado tanto al déficit de oferta ante la fuerte escasez de divisas, como a las
presiones de demanda debido a los excesos de liquidez en circulacion y al incremento de costos asociado
a la depreciacion del peso en el mercado informal de divisas, en un entorno de dolarizacién parcial de la
economia.

El contexto recesivo y los desembolsos extraordinarios, tanto para enfrentar la pandemia como
para la produccion y la aplicacion de vacunas, dificultaron la recuperacion de las finanzas publicas. Asi,
el déficit fiscal representd un 11,7% del PIB (frente a un 17,7% en 2020). Si bien el déficit se redujo,
esto fue consecuencia, sobre todo, de la reduccién del gasto de capital ante la imposibilidad de ejecutar
el plan de inversiones previsto.

En 2021 la cuenta corriente de la balanza de pagos registr6é un ligero superavit, de alrededor del
0,3% del PIB (0,5% en 2020). La caida del valor de las exportaciones se vio compensada por la contraccion
de las importaciones. Los ingresos por la actividad turistica se redujeron significativamente por la caida en
la tasa de ocupacion de las entidades turisticas, que paso del 14,8% en 2020 al 5,8% en 2021.

En mayo de 2022, el Presidente Biden anunci6 el fin de algunas de las numerosas medidas
impuestas durante el Gobierno de Trump en el marco del bloqueo. Se autorizaron los vuelos regulares y
chérter hacia las diferentes provincias de Cuba (no solo a la capital) desde los Estados Unidos; se levantd
la restricciéon al envio de remesas familiares, y se autorizaron las remesas de donacién a cubanos.
También se flexibilizaron los requisitos para los viajes de estadounidenses a Cuba bajo ciertos acuerdos,
pero siguen prohibidas las transacciones individuales de viajes entre personas y la actividad turistica. Si
bien estas medidas son positivas y van en la direccion correcta, su alcance es atin muy limitado. Cuba
sigue estando incluida en la lista de paises patrocinadores del terrorismo del Departamento de Estado
estadounidense, lo que obstaculiza las transacciones financieras con la isla.

La CEPAL estima que en 2022 el PIB de Cuba crecera un 3,0%, luego de la reapertura de las
fronteras al turismo internacional y de la eliminacion de las restricciones a la actividad econdmica
interna. El levantamiento de algunas prohibiciones por parte de la Administracion de Biden favoreceria
la dindmica del sector privado. Por otro lado, la guerra entre la Federacion de Rusia y Ucrania podria
retrasar la recuperacion econémica de Cuba a través de tres canales principales; los ingresos por el
turismo proveniente de la Federacion de Rusia, que en 2021 representd un 41% del total de visitantes;
el aumento de los precios de los alimentos y de otras materias primas, asi como el de los combustibles,
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gue Cuba importa en cantidades importantes, y una mayor tendencia al alza en los costos de los fletes,
lo que aumenta los costos de importacion, con disrupciones en las cadenas mundiales de suministro que
tienen efectos mas profundos en Cuba debido al blogqueo.

Se prevé un ligero superavit de la cuenta corriente con respecto al PIB, del orden del 0,9%. Ante
la recuperacién moderada de la economia, el déficit fiscal se reduciria a alrededor del 11% del PIB. Para
2022 se prevé una caida de la inflacion, tras el impacto inicial de la unificacién cambiaria. No obstante,
muchos de los factores que estuvieron detras de la inflacion en 2021 persisten en 2022.

2. La politica econémica
a) La politica fiscal

Como resultado de la implementacion del ordenamiento monetario, cambiario y financiero
iniciado el 1 de enero de 2021, se reconvirti6 el presupuesto del Gobierno cubano en funcién del impacto
de la unificacion monetaria y la devaluacion de la moneda. Debido a la dificil situacion econdmica,
agravada por la pandemia de COVID-19, fue necesario realizar ajustes al presupuesto en julio de 2021.
De esta manera, ante la contraccién de los ingresos publicos se recurrid a la diminucion de los gastos y
a la redistribucion de recursos monetarios a rubros prioritarios, sobre todo en el area de salud publica y
la asistencia social, asi como para el apoyo de empresas estatales exportadoras e importaciones
prioritarias. Los recursos adicionales desembolsados para enfrentar la pandemia fueron méas de 17.000
millones de pesos, equivalentes a 708 millones de dblares. A partir del cuarto trimestre del afio, el PIB
detuvo su caida y registr6 un crecimiento positivo, lo que permitié mejorar la recaudacion. Sin embargo,
esto no fue suficiente para concretar la recuperacion de los ingresos publicos, por lo que en 2021 los
ingresos netos totales se redujeron como proporcién del PIB (47,1% en comparacion con un 51,5% en
2020). El reordenamiento monetario tuvo como resultado una recomposicién —como porcentaje del
PIB— del aporte de los ingresos tributarios y no tributarios, por lo que los primeros pasaron de
representar el 37,7% en 2020 al 17,8% en 2021, en tanto que los no tributarios pasaron del 14,0% al
29,7% en 2021. Ante la reduccion de los ingresos publicos y la obligada recomposicién y reduccién del
gasto, aunado a las dificultades para concretar la inversion publica planificada, el peso del gasto publico
como porcentaje del PIB en 2021 disminuyé en comparacion con 2020 (58,8% vy 69,2%,
respectivamente). De esta manera, el déficit fiscal, si bien todavia es elevado, disminuy6 de un 17,7%
del PIB en 2020 a un 11,7% en 2021.

Se prevé que en 2022 los ingresos publicos brutos se reducirian un 5,6% debido a que algunos
rubros de ingresos no tributarios dejaron de captarse una vez iniciado el ordenamiento monetario. Con
la recuperacion de la actividad econdmica en 2022 se proyecta que los ingresos tributarios crezcan un
18,6%, con incrementos en todos los rubros de ingresos, principalmente en los impuestos sobre las
utilidades (24%) y sobre las ventas (43%). El gasto publico proyectado para 2022 decreceria un 2,5%,
fruto de la reduccién de un 28% en los subsidios al sector empresarial en el marco del ordenamiento
monetario, en tanto que se prevé un aumento del 1,6% en el gasto corriente destinado al desarrollo social
y de 6,1% en la inversion pablica.

Se estima que el déficit fiscal como proporcion del PIB se ubicard en alrededor del 11% del PIB,
por debajo del afio anterior. Dicho déficit se financiaré a través de la emision de bonos soberanos en el
mercado interno con un plazo de entre 1y 20 afios, a una tasa de interés promedio del 2,5%

Se prevé que la deuda publica maxima para 2022 ascenderd a unos 122.000 millones de pesos
(alrededor del 23% del PIB), superior a la registrada en 2021, que represent6 el 19,5% del PIB; esa suma
incluye la deuda que se asumio en el presupuesto del Estado para avanzar en el ordenamiento monetario
y enfrentar sus repercusiones en el sector bancario.
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b) La politica monetaria, cambiaria y financiera

El Banco Central de Cuba (BCC) fija el sistema actual de tasas de interés de la economia cubana.
Asi, las tasas de interés se han mantenido constantes durante al menos una década. En cuanto a las tasas de
interés pasivas para las personas fisicas, la tasa minima en pesos cubanos (CUP) se ha fijado en un 0,50%
y la méxima en un 7,0%; para los préstamos en ddlares, la tasa minima es de un 0,25% y la méaxima de un
1,9%. En cuanto a las tasas para las microempresas y pequefias y medianas empresas (mipymes) y las
cooperativas no agropecuarias (CNA), la tasa minima es del 0,5% y la mé&xima del 1,0%.

La tasa de interés activa tampoco ha sufrido cambios; sin embargo, los bancos tienen cierta
flexibilidad segun los diferentes créditos que otorgan, aplicando un margen comercial a las tasas
vigentes. Asi, dependiendo del plazo otorgado, la tasa vigente aplicable a los préstamos a las personas
juridicas estatales no financieras en marzo de 2022 puede variar entre un minimo del 4,0% (a un afio) y
un méaximo del 6,92% (a siete afios); en marzo del 2021, las tasas para los mismos plazos eran del 4,57%
y el 6,44%, respectivamente.

Al cierre del primer trimestre de 2022, las instituciones financieras otorgaron casi 41.000
millones de pesos en financiamiento, lo que representd una disminucion interanual del 50,2%. Esta
evolucion se debid a que en el primer trimestre de 2021 se otorgaron financiamientos por concepto de
créditos puentes y compensatorios, en el marco de la iniciativa de ordenamiento monetario. Ademas, la
escasez de insumos y materias primas ha tenido repercusiones negativas sobre la demanda de
financiamiento para capital de trabajo.

En el mismo periodo, los financiamientos ejecutados por personas juridicas en CUP
representaron el 96,8% de las colocaciones, alrededor de 40.000 millones de pesos, unos 1.651 millones
de ddlares. De ese total, un 79,3% correspondi6 a financiamientos a las empresas estatales, un 12,6% a
las asociaciones, las sociedades mercantiles y los Organismos de la Administracion Central del Estado
(OACE), y un 4,5% al sector cooperativo, donde se aprecia un fuerte predominio de la actividad
agropecuaria. Los financiamientos ejecutados por las mipymes representaron un 0,3% del total. En
comparacion con el cierre del primer trimestre de 2021, los creditos a las personas juridicas
disminuyeron un 51,5%.

Los créditos a las personas fisicas alcanzaron cerca de 1.317 millones de pesos, equivalentes a
55 millones de ddlares, lo cual represent6 un incremento del 167% respecto al primer trimestre de 2021
y corresponde al 3,2% de los créditos totales. De ese total, un 2,2% correspondio a los financiamientos
a los pequefios agricultores, un 0,9% a las personas fisicas, y un 0,1% a los trabajadores por cuenta
propia y otras formas de gestion no estatal.

Entre de los créditos por sectores econémicos, los mas representativos fueron al comercio y la
reparacion de efectos personales (41% del total), seguidos por los de la industria manufacturera (22,8%),
y la agricultura, la ganaderia, la caza y la silvicultura (16,1%).

c) Otras politicas

Ante las dificultades para paliar los altos niveles inflacionarios que prevalecen en la economia,
sobre todo en los mercados minoristas, y para recuperar la dindmica econdémica en un contexto de
entornos cambiarios diferenciados para el sector estatal y el no estatal, a mediados de 2021 las
autoridades del pais anunciaron la actualizacién de la estrategia econémica y social con 158 medidas.
Entre las més destacadas estan: i) implementar, con gradualidad y selectividad, un sistema cambiario
para la venta de divisas a proveedores nacionales estatales y privados, pactando con ellos los niveles de
produccion y los precios, para su comercializacion en pesos cubanos; ii) mejorar el desempefio de las
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empresas estatales importadoras y exportadoras que gestionan estas operaciones de comercio exterior
para las formas de gestion no estatales (FGNE); iii) establecer un mecanismo para la asignacion selectiva
de donaciones a las personas en situacion de vulnerabilidad; iv) incrementar la comercializacion de
bienes y servicios mediante las plataformas locales Transfermovil y EnZona, y perfeccionar el comercio
electronico a través de las tiendas virtuales; v) presentar la propuesta para un indice de vulnerabilidad
social que permita estimar con mayor precision la magnitud de la poblacion en esta situacion, y vi) dirigir
el proceso de creacion de nuevos actores econdmicos y su insercion efectiva en la economia nacional.

3. La evolucion de las principales variables
a) La evolucion del sector externo

En 2021 las exportaciones de bienes (en dolares corrientes) disminuyeron un 5,8% frente al afio
anterior. No obstante, uno de los principales productos de exportacién de Cuba —el niquel— registro
un crecimiento del 8,3%, fruto del aumento de un 22,2%, entre el 30 de diciembre de 2020 y el 30 de
diciembre de 2021, en los precios del mercado internacional, que promediaron 16.637 dolares por
tonelada métrica durante el afio. Productos importantes como el tabaco y las bebidas alcohodlicas
disminuyeron un 3,3% y un 4,6%, respectivamente. Por su parte, la llegada de turistas internacionales
se redujo un 60,2% en 2021, producto de la pandemia y del cierre de los aeropuertos cubanos al turismo,
hasta su reapertura en octubre de ese afio.

En el primer trimestre de 2022, las exportaciones de bienes registraron un crecimiento interanual
del 38%, principalmente debido al incremento de los precios internacionales del niquel, el tabaco y la
miel, asi como aumentos en el volumen de productos como el ron y los productos pesqueros. Hace cinco
afios que la evolucién del sector azucarero muestra una evolucion desfavorable, producto de la falta de
cafia y de la escasez de combustibles e insumos. Las exportaciones de carbdn vegetal también
disminuyeron debido a la crisis logistica internacional y a problemas internos (pocos contenedores e
insuficiente autonomia en la toma de decisiones). Por su parte, las exportaciones de servicios
decrecieron un 0,71%, debido, en buena parte, a la menor llegada de turistas.

Ante la contraccion de las ventas externas y el reducido dinamismo econémico interno en 2021,
las importaciones disminuyeron un 2,8%, con una caida significativa del 22,4% en el rubro de
maquinaria y equipo pesado. Debido a esto y a la devaluacion de la moneda, se estima que en 2021 el
déficit de la balanza comercial mejord frente a 2020.

Al cierre del primer trimestre de 2022, las importaciones (en ddlares corrientes) crecieron un
52%, y se concentraron especialmente en los sectores de los combustibles (74%), de las maquinas,
aparatos y artefactos mecanicos y sus partes (63,8%) y de los cereales. Los diez principales productos
importados representaron el 72,2% del total, y nueve de ellos presentaron crecimientos positivos.

El crecimiento de las importaciones y la diminucion de las exportaciones de servicios se
tradujeron en un aumento del saldo negativo de la balanza comercial al cierre de marzo de 2022. El
intercambio comercial total (exportaciones mas importaciones) aument6 un 23% respecto del mismo
periodo de 2021.

Las expectativas sobre los flujos de inversion extranjera directa (IED) a Cuba no son favorables. A
los efectos adversos por la pandemia y las consecuencias negativas del conflicto ruso-ucraniano, se suma la
politica de bloqueo de los Estados Unidos, cuyo caracter extraterritorial continta teniendo un efecto negativo
sobre la atraccion de capital. En particular, la activacion del titulo I11 de la Ley Helms-Burton a partir de mayo
de 2019, sumada a la inclusion, en enero de 2021, de Cuba en la lista de paises patrocinadores del terrorismo
han obstaculizado la concreciéon de negocios con capital externo. También existen retos internos que las
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autoridades gubernamentales han diagnosticado; para subsanarlos se necesitan cambios més profundos en la
politica de atraccién de IED, una cuestion en la que el pais esta trabajando. Al cierre de 2021, existian en el
pais 302 negocios con inversion extranjera, en comparacion con 318 en 2020. En los dltimos dos afios se
aprobaron 47 negocios, 25 de los cuales no han podido constituirse.

En los primeros cinco meses de 2022 se aprobaron siete nuevos proyectos de inversién, un
namero que resulta insuficiente, pero que supera los dos proyectos que se concretaron durante el mismo
periodo del afio anterior. Ademas, se esté estudiando la aprobacion de otros tres proyectos, y alrededor
de una veintena se encuentran en fase avanzada de negociacion. Los proyectos aprobados corresponden
a los sectores de la industria ligera, la construccion, los servicios mineros, las tecnologias de la
informacién y el turismo.

Entre las medidas adoptadas para incentivar la llegada de IED se cuentan el funcionamiento de
la Ventanilla Unica de Inversion Extranjera (VUINEX) y se ha perfeccionado la plataforma web de la
cartera de oportunidades, lanzada a fines de noviembre de 2021.

b) La actividad econémica

En 2021, el PIB de Cuba creci6 un 1,3% luego de la fuerte caida del afio previo. A este
incremento contribuyeron los sectores de la salud publica y asistencia social (14,3%), educacion (9,4%),
transportes, almacenamiento y comunicaciones (5,9%), hoteles y restaurantes (5,3%), entre otros. No
obstante, no fue posible una mayor dindmica econdmica debido a la caida de varios de los sectores
productivos del pais: industrias manufactureras (-15,2%), agricultura, ganaderia y silvicultura (-13,3%),
pesca (-8,3%), industria azucarera (-31,8%), electricidad, gas y agua (-5,3%), asi como explotacién de
minas y canteras (-1,2%). En cuanto a los componentes de la demanda agregada, solamente el consumo
final present6 en 2021 un desempefio positivo (2,4%), gracias al incremento del consumo del gobierno
general (15,0%). Las exportaciones de bienes y servicios tuvieron el mayor decrecimiento (-9,1%)
aunque las importaciones también se contrajeron (-4,6%). Por su parte, la formacién bruta de capital fijo
decreci6 un 0,4%.

La economia comenzé a recuperarse gradualmente a partir del cuarto trimestre de 2021, y se
espera que en 2022 el PIB alcance un crecimiento del 3%, fruto de la recuperacion de la inversion, del
consumo privado y de las exportaciones de bienes y servicios.

¢) La inflacion, las remuneraciones y el empleo

La inflacion acumulada al cierre del 2021 fue de un 77,3%, por encima de la prevista en el plan
de ordenamiento monetario de un 60%. Las mayores presiones inflacionarias se originaron en el mercado
minorista. Segun la informacion disponible hasta junio, se acumula una inflacion del 13,5%, con un
significativo incremento del 21,7% en el precio de los alimentos y las bebidas no alcohdlicas.

Se prevé que a finales de 2022 la tasa de desempleo sera de un 1,5%, similar al afio anterior. La
tasa de actividad econdémica, que se ubica en alrededor del 65%, y en el caso de las mujeres, en un 52%,
se ha mantenido en niveles bajos en los afios recientes, aunque el tltimo dato disponible, correspondiente
a 2020, indica un aumento. La implementacién de las politicas aprobadas durante 2021, incluida la
ampliacion de los actores econdmicos en el sector no estatal, posibilitd la incorporacion de personas al
mercado laboral. Se estima que alrededor del 65% del total de ocupados trabaja en el sector estatal en
2022, una cifra similar a la de 2021. En el sector no estatal se espera un crecimiento respecto del afio
anterior, fundamentalmente debido a la creacion de mipymes (a partir de septiembre de 2021) y de
cooperativas no agropecuarias, y al aumento de los trabajadores por cuenta propia.
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El salario minimo mensual en 2021 fue de 2.100 CUP (87,5 d6lares) y prevalece el mismo nivel en
2022. Se estima que el salario medio ascienda a 4.100 CUP (170,8 ddlares), lo que representa un aumento de
280 CUP (11,7 ddlares) respecto de registrado en 2021. Ante las condiciones inflacionarias prevalecientes,
es evidente el deterioro del poder adquisitivo del salario en Cuba tanto en 2021 como en 2022.
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Cuadro 1
CUBA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 a/
Tasas de variacién anual b/
Producto interno bruto total 2,8 1,0 4.4 0,5 1,8 2,2 -0,2 -10,9 0,1
Producto interno bruto por habitante 2,5 0,8 43 0,4 1,8 2,3 -0,1 -10,8 0,2
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 4,7 2,2 2,5 5,8 -1,4 2,7 -11,0 -22,9
Explotacién de minas y canteras -2,3 -0,7 -2,2 -3,7 -1,4 -3,5 -14,5 0,7
Industrias manufactureras 2,1 -3,6 6,3 -5,2 -1,1 -0,9 -6,1 -14,6
Electricidad, gas y agua 3,7 0,7 4,2 1,2 1,3 1,2 -0,6 -6,0
Construccién 7,9 -2,3 17,0 4,7 9,0 9,3 0,4 0,5
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles 34 3,2 6,3 1,0 2,5 0,7 -2,7 -15,7
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 3,2 4,3 6,5 3,4 3,7 6,4 2,0 -4,8
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas 2,1 4,3 3,4 2,4 0,4 2,4 0,3 -1,8
Servicios comunales, sociales y personales 1,4 0,7 -0,2 0,5 1,6 1,8 4,9 -11,8
Producto interno bruto por tipo de gasto
Gasto de consumo final 3,7 2,8 51 2,9 1,8 2,0 0,5 9,1
Consumo del gobierno 0,8 -1,0 0,0 -0,2 2,2 1,3 3,9 -10,1
Consumo privado 5,2 4,6 7,4 4,1 1,7 2,2 -0,9 -8,7
Formacién bruta de capital 4,0 -4,9 18,3 7,5 0,2 4,8 -1,0 -5,9
Exportaciones de bienes y servicios 1,7 -2,8 -0,1 -19,7 -2,4 -4,6 -20,5
Importaciones de bienes y servicios 6,1 -1,5 10,1 -10,6 -1,6 -2,0 -2,9 -7,6
Inversién y ahorro ¢/ Porcentajes de PIB
Formacidn bruta de capital 4,7 2,2 2,5 5,8 -1,4 2,7 -12,4 -12,4 -12,4
Empleo d/ Tasas anuales medias
Tasa de participacion 72,9 71,9 67,1 65,2 63,4 63,8 65,2 66,4
Tasa de desempleo abierto 3,3 2,7 2,5 2,0 1,7 1,7 1,3 1,4
Precios Porcentajes anuales
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) e/ 0,0 2,1 2,4 -3,0 0,6 2,4 -1,3 18,5 77,3
Tipo de cambio nominal
(pesos cubanos convertibles por délar) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Gobierno central Porcentajes de PIB
Ingresos totales 43,1
Ingresos tributarios 22,3
Gastos totales 41,1
Gastos corrientes 32,6
Intereses
Gastos de capital 7,4
Resultado primario
Resultado global 19

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
a/ Cifras preliminares.

b/ Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1997.

¢/ Sobre la base de los valores calculados en moneda nacional expresados en dolares corrientes.

d/ Total nacional.

e/ Se refiere a los mercados en moneda nacional.



