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EVOLUCION DEL DEFICIT POR
CUENTA CORRIENTE DE LA
ECONOMIA CUBANA. ;HAN
RESUELTO LOS CAMBIOS DE
ORIENTACION COMERCIAL Y EL
CRECIMIENTO DEL COMERCIO DE
SERVICIOS L.OS DESEQUILIBRIOS
EXTERNOS DE CUBA?

A raiz de la desarticulacion del mercado socialista, la economia cubana realizo una
transformacion radical de su patron comercial internacional. Los servicios, no solo
turisticos, son ahora el nuevo sector en el que la economia cubana se ha especializado y el
dambito internacional de operaciones comerciales han pasado a ser los paises latinos de su
entorno geogrdafico. Durante el bienio 2004-2005 se obtuvo un superavit en cuenta
corriente, un hecho inédito en la historia economica de las ultimas cinco décadas. Este
trabajo trata de analizar si dicho hecho es el resultado de un cambio estructural fruto del
desarrollo del comercio de servicios, entre otros elementos, o un fenomeno coyuntural.
Para ello se ha realizado el andlisis de sostenibilidad del déficit por cuenta corriente
(DCC) mediante el enfoque de elasticidades y aplicando tecnicas estadisticas de
cointegracion. Los resultados son coherentes con algunas investigaciones previas y pueden
ayudar al correcto disenio de politicas economicas.

Palabras clave: déficit por cuenta corriente, enfoque elasticidades, cointegracion, economia cubana.
Clasificacion JEL: F14, LS, 054.

1. Introduccion
* Instituto Nacional de Investigacion Econdmica. INIE.
** Departamento de Economia Aplicada. Universidad de Oviedo.

Los autores desean expresar su agradecimiento por las valiosas A raiz de la desintegracion del campo socialista, la
sugerencias y correcciones realizadas por el evaluador anénimo economia cubana debid replantear su insercion en la
designado por Informacién Comercial Espafiola.

Version de septiembre 2008. economia internacional. El proceso de adaptacion a las
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exigencias de la demanda y de operacion en los nuevos
mercados entrafd significativas transformaciones es-
tructurales y de politica econémica, asi como costos de
ajuste considerables. El proceso de reformas economi-
cas, iniciado en 1993 y aun no concluido, ha introducido
modificaciones sustanciales en la estructura y funciona-
miento de la economia cubana. Las transformaciones
han sido graduales, y han incluido la creacion de una
nueva cultura de direccién macroecondémica y de ges-
tion empresarial, lo cual ha demandado cambios impor-
tantes en las instituciones y en la estructura regulatoria.

En el sector exterior, las transformaciones incluyeron
la incorporacion del pais a los flujos internacionales pri-
vados (inversién extranjera directa y remesas), la parti-
cipacién activa en las negociaciones comerciales multi-
laterales (OMC) y organismos regionales (ALADI,
CARICOM, ALBA), cambios en el régimen del comercio,
y variaciones profundas en la estructura de los flujos co-
merciales.

Entre los cambios estructurales mas sobresalientes
del sector exterior estuvieron: el desplazamiento de los
flujos desde Europa hacia el hemisferio americano y el
transito desde una economia exportadora de azucar a
una especializada en servicios, fundamentalmente turis-
mo y salud. El acelerado crecimiento de los ingresos ex-
ternos de las actividades de servicios incidié decisiva-
mente en la inflexion de la tendencia del saldo en cuenta
corriente de la Balanza de Pagos, desde el déficit croni-
CO a una posicion superavitaria durante los anos
2004-2005.

El objetivo que se plantea en este trabajo es examinar
la trayectoria a largo plazo del saldo exterior de la eco-
nomia cubana desde el enfoque de elasticidades, inclu-
yendo el analisis del comercio de servicios.

2. La sostenibilidad del déficit por cuenta corriente:
marco teodrico y revision de la literatura empirica
internacional

En la literatura econémica, existen diversos enfoques
que tratan de explicar la existencia de prolongados défi-
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cit en cuenta corriente (DCC en adelante) y las politicas
para ajustarlos (en el Cuadro 1 se presenta un breve re-
sumen de los principales). Cada uno de estos enfoques,
como version estilizada de la realidad, ha llamado la
atencion sobre alguna causa especifica. Sin embargo,
en la practica muchas de ellas convergen y es muy difi-
cil ponderar la importancia de alguna en particular.

Asi, por ejemplo, las tasas de interés y la composicién
de las obligaciones externas interactuan con factores
estructurales y macroeconémicos domeésticos (inversion
y ahorro, apertura externa, nivel y flexibilidad del tipo de
cambio, sistema financiero) para determinar si los déficit
de cuenta corriente prolongados provocaran crisis ex-
ternas (Milesi-Ferretti y Assaf, 1996).

En el analisis de cada realidad concreta, es importan-
te tener en cuenta todas estas propuestas tedricas y las
especificidades del pais en cuestion (tasas de ahorro e
inversion, estructura de las exportaciones, politica fis-
cal, desarrollo del mercado monetario, entre otros) para
determinar la preeminencia de una u otra causa vy, por
ende, el disefo de correctas politicas de ajuste.

El concepto de sostenibilidad del DCC refleja la inter-
accion entre decisiones de ahorro e inversion del go-
bierno y los agentes privados domésticos con las dis-
posiciones de préstamo de los inversionistas extranje-
ros. En la literatura existen diversas propuestas de
metodologias para estimar la sostenibilidad del DCC
de un pais. Las mas comunes la evaluan contra los da-
tos individuales del pais, mientras que existe un enfo-
que alternativo que la examina desde un modelo finan-
ciero global.

Los métodos basados en el lado real de la cuenta co-
rriente parecen ser los mas apropiados para el examen
de cambios estructurales de largo plazo (Mann, 2004).

Entre ellos, el de aplicacion mas frecuente ha sido el
propuesto por el enfoque de elasticidades, basado en la
relacion existente entre la balanza comercial y las elasti-
cidades-ingreso de los flujos de comercio. Su difusion
pudiera estar sustentada en el desarrollo alcanzado por
las técnicas de estimacion econométricas y por el hecho
de que el acceso que exige a las estadisticas (exporta-
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CUADRO 1

DEFICIT DE CUENTA CORRIENTE: RESUMEN DE LOS ENFOQUES TEORICOS

Enfoque

Causa del déficit

Politica de ajuste

Clasico

Elasticidades

Multiplicador del
Comercio Exterior

Absorcion

Monetario

Intertemporal

Ciclo de Negocios

Competitividad

Aumento exdgeno de la demanda doméstica.

El tipo de cambio no se ajusta ante shocks negati-
vos de demanda externa.

Los trabajos empiricos detectaron asimetria de elas-
ticidad-ingreso

El aumento del gasto doméstico y su desplazamien-
to hacia bienes extranjeros.

Desequilibrio interno entre ahorro e inversion

Enfasis en el aspecto monetario, el déficit refleja un
exceso de la oferta sobre la demanda monetaria.

El déficit es un amortiguador que permite a los agen-
tes enfrentar shocks temporales y maximizar el bie-
nestar.

Resultado de la optimizacion temporal de los consu-
midores, decisiones de inversion 6ptimas de los pro-
ductores y determinacion endégena de la tasa de in-
terés.

Patron de gasto generado por el endeudamiento ex-
terno.

Politica pasiva. El equilibrio comercial se restableceria de for-
ma automatica ante el abaratamiento de las exportaciones y
sustitutos de importaciones.

Devaluacion del tipo de cambio que elevaria el precio relativo
de los bienes comercializables.

Para contrarrestar el gasto, aumentar los impuestos y la tasa
de interés. Para el desplazamiento hacia bienes domésticos,
no hay combinaciéon de politica que permita sustentar de for-
ma simultanea los balances internos y externos.

Ajuste de la absorcién a los niveles de produccién domésti-
ca, de forma automatica o mediante politicas fiscales y mo-
netarias.

Politica pasiva. Bajo tipo de cambio flexible, las perturbacio-
nes se corregirian por variaciones de los precios domésticos.
Con tipo de cambio fijo, el intercambio externo de flujos de re-
serva ajustan la oferta de dinero doméstica a su nivel de equi-
librio de largo plazo

Libre movilidad del capital, y mercados financieros completos
que permitan asegurarse contra los shocks mediante la com-
praventa de riesgos.

Libre movilidad del capital, y mercados financieros completos.

Politicas industriales y comerciales que incentiven la inversion
en sectores comercializables, la penetracion de mercados ex-
ternos y el aumento de la oferta exportable.

OBSTFELD y ROGOFF (1997), BEKERMAN (1999), BAXTER (1997).

FUENTE: Elaboracién propia a partir de BLAUG (1997), SALVATORE (1999), FRENCH-DAVIS (1979), OSSA (2000), FRENKEL y MUSSA (1996),

ciones, importaciones, PIB, precios) se ha tornado rela-
tivamente facil, como consecuencia del desarrollo de or-
ganismos internacionales (FMI, Banco Mundial, OMC).

En la literatura sobre el comercio internacional se le
ha prestado particular atencion a la respuesta de la de-
manda de exportaciones e importaciones ante las varia-
ciones del ingreso y los precios (elasticidades), con mi-
ras a inferir y disefiar politicas para regular la balanza
comercial, y potenciar la relacion comercio-crecimiento

economico. Asi, en aquellas economias con una eleva-
da reaccion a los precios, el tipo de cambio podra jugar
un papel activo en el control de los flujos externos. Sin
embargo, en las economias de baja reaccion a los pre-
cios otros instrumentos podran ser mas efectivos para el
ajuste de la demanda interna (como la politica fiscal, el
control de las importaciones o la promocion de las ex-
portaciones, entre otros). La politica comercial también
debe tener en cuenta el papel del comercio exterior en
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las economias, pues sera una fuente de crecimiento en
los paises con elevada elasticidad-ingreso de las expor-
taciones y por el contrario, impondra restricciones consi-
derables donde la elasticidad-ingreso de las importacio-
nes sea muy alta.

El modelo de ingreso y precios relativos de los flujos
comerciales (Johnson, 1958), se considera la piedra an-
gular de la literatura empirica dedicada a medir la mag-
nitud y el sentido de dichas elasticidades. El supuesto
clave que subyace en este modelo es que los bienes ex-
tranjeros son sustitutos imperfectos de los bienes do-
mésticos!, y esta conformado por ocho ecuaciones que
determinan simultaneamente las cantidades demanda-
das y ofertadas de exportaciones e importaciones de un
pais.

Las caracteristicas fundamentales de este modelo
podrian resumirse en:

e De acuerdo con la teoria de demanda convencio-
nal, las cantidades demandadas de exportaciones e im-
portaciones son funciones del nivel de ingreso de la re-
gién importadora, el precio del bien importado y el pre-
cio de los sustitutos domésticos.

e Para las importaciones o exportaciones agregadas,
se excluyen las posibilidades de bienes inferiores y de
complementos domésticos para las importaciones, de
modo que las elasticidades ingreso y las elasticidades
precio-cruzadas de la demanda se suponen positivas,
mientras que la elasticidad precio-propia de la demanda
se espera que sea negativa.

e Se supone que la funcion de demanda es homogé-
nea? de grado cero en precios e ingresos (el consumidor
no tiene ilusién monetaria), de modo que la demanda se
mantiene constante ante una multiplicaciéon del ingreso
y los precios.

' Varios hechos de la realidad practica respaldan este supuesto: la
coexistencia en los mercados de importaciones y produccion doméstica
del mismo bien, el incremento del comercio intraindustrial, las
diferencias de precios que tienen los bienes segun su origen.

2 En su forma mas comun, se expresa dividiendo el lado derecho de
la ecuacion [1] por los precios internos, de modo que los argumentos de
la funcion de demanda serian el ingreso real y los precios relativos.
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e En la forma mas simple del modelo, sélo el ingreso
corriente es relevante para la demanda de importacio-
nes y exportaciones, y no se hacen distinciones entre
movimientos ciclicos y seculares o entre ingreso transi-
torio y permanente.

e Los precios relevantes son los realmente pagados,
expresados en moneda doméstica, incluyendo todos los
gastos adicionales pagados por el comprador, y las sub-
venciones recibidas por el exportador.

e Cuando el modelo se extiende a n-paises, la asime-
tria entre las demandas de importaciones y exportacio-
nes desaparece, ya que las exportaciones deben en-
frentar también la competencia de los productores de
terceros paises, que se adiciona a la de los productores
domésticos.

El modelo esta desarrollado para determinar las im-
portaciones y las exportaciones del pais i, desde y hacia
el resto del mundo(identificado con un *).

17 =f(Y,,IL,P,) i, fs>0, <0 1]

¢ =g (Y, PXj, P*) g1,93>0, g2<0 2]

Is =h[PI*(1+ S, P h1>0, ha<O0 3]
s =jIPXi(1+S,),P] j1>0, <0 [4]
Pli = PX* (1 + T)e (3]
PI* = PX; (1 + T*/e [6]
1¢ =lse 7
X¢ =Xz [8]
Donde:
1¢: cantidad de importaciones demandadas por el
pais i,
X2 cantidad de exportaciones del pais i demandadas
por el resto del mundo,
Is: cantidad de importaciones ofertadas por el resto
del mundo al pais |,
X7 cantidad de exportaciones ofertadas por el pais i

al resto del mundo,



Pl;, PI*: precios, en moneda doméstica, pagados
por los importadores,

PXi, PX*:  precios, en moneda doméstica, recibidos por
los exportadores,

Y, Y*: ingreso nominal,

Pi, P*: precios de los bienes domésticos producidos

en cada region,
T, T*, S;, S*: tarifas y subsidios aplicados en cada region,
e: tipos de cambio, expresados en unidades
de moneda doméstica por unidad de moneda
extranjera.

En el grueso de los estudios econométricos ha preva-
lecido la practica de suponer elasticidades de oferta infi-
nitas, lo cual ha permitido realizar las estimaciones me-
diante ecuaciones simples, dado que los precios pueden
ser vistos como variables exogenas®. Asi, tradicional-
mente los volumenes de exportacién e importacion se
han estimado a partir de una combinacion lineal de los
valores corrientes de las variables contenidas en las
ecuaciones [1] y [2], pudiendo aparecer expresadas en
niveles o en logaritmos, tal que:

rht =C+9}7t+\w§t+81)~(1 =C+9}71*+ \Vﬁt+81 [9]

Donde las tildes indican el logaritmo de las variables,
0 y v las elasticidades ingreso y precio.

Las variables proxy para las cantidades demandadas
han sido los flujos a precios constantes, para lo cual se
han utilizado como deflactores: los indices de precios, los
indices de valor unitario, los indices de precio mayorista y
los deflactores implicitos del PIB. En el caso de las varia-
bles exdgenas, se han utilizado —tradicionalmente— el
ingreso o el gasto real como proxy del nivel de ingreso
—el mas comun ha sido el PIB real— y para los precios

3 GOLDSTEIN y KHAN (1996) sefialan que este supuesto es mas
viable para las importaciones, ya que el mundo podria incrementar la
oferta de exportaciones a un pais individual sin incrementar los precios,
pero para que un pais individual, incluso grande, pueda hacerlo, debe
tener una gran cantidad de recursos ociosos.

el indice de precios de importacion (exportacion)?, la rela-
cion de intercambio y el tipo de cambio real (Goldstein y
Khan, 1996).

Las criticas fundamentales que ha recibido este enfo-
que se han dirigido a dos aspectos principales: las ba-
ses tedricas y los problemas de estimaciéon econométri-
ca. Entre las primeras, se cuestiona la aplicacién de un
analisis de naturaleza demasiado equilibrio parcial al
estudio de relaciones propiamente macroecondémicas,
lo cual le ha impedido tener en cuenta los efectos de va-
riables como ahorro, inversion, tasa de interés, inflacion
y oferta monetaria sobre los volimenes de comercio.
Asimismo, se ha objetado su fundamentacion microeco-
nomica debido a que las cantidades demandas no han
sido derivadas de la maximizacion de una funcion de uti-
lidad (Goldstein y Khan, 1996).

En la vertiente econométrica, al igual que en otras
areas de la macroeconomia, estas estimaciones han
estado plagadas de problemas referidos a relaciones
espurias, sesgos de agregacion, la estabilidad de los
parametros, y los vinculos entre los ajustes de corto pla-
zo y el equilibrio de largo plazo.

Desde finales de la década de los afios noventa han
comenzado a proliferar propuestas dirigidas a mejorar el
marco analitico. De estos trabajos destaca, por una par-
te, la tendencia al alejamiento de las funciones de de-
manda tradicionales, a partir de la introduccion de varia-
bles macroecondmicas en la determinacion de los flujos
de comercio; por ejemplo, en las exportaciones se ha te-
nido en cuenta alguna medida de la capacidad producti-
va interna y la absorcién doméstica (Cayao y Falcetti,
2002), mientras que en la determinacién de las importa-
ciones se han introducido componentes del gasto final:
consumo, inversion y exportaciones (Cheong, 2003).

4 En la practica se ha supuesto que la demanda de importaciones
(exportaciones) es independiente del precio de los no comercializables.
GOLDSTEIN et al. (1980) en su articulo: Prices of Tradable and
Nontradable Goods in the Demand for Total Import, mostré que los
precios de los bienes no transables no eran determinantes significativas
en la demanda de importaciones totales para la mayoria de los paises
industrializados.
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La tendencia predominante, sin embargo, se ha dirigi-
do al perfeccionamiento del marco analitico microeco-
noémico, derivando las cantidades demandadas a partir
de la maximizacion de la funcion de utilidad de un agen-
te representativo e introduciendo mejoras en la especifi-
cacion de las funciones de demanda para tener en
cuenta las rupturas estructurales o los costes de ajuste
entre otros elementos.

Las funciones de demanda resultantes de la optimiza-
cion de la funcién de utilidad® sélo se diferencian de las
tradicionales en que la variable ingreso esta dada por la
diferencia del PIB y las exportaciones, y las ecuaciones
[9] quedarian expresadas como:

rﬁt=C+9(}71—)~(t)+\Vﬁt+St)~(t= [10]
=C+0O(y —Xt)+ypr + et

Los cambios que se suceden en las relaciones co-
merciales, graduales y repentinos, se han tomado en
consideracion introduciendo variables dummies que
aislan el punto del quiebre estructural y dividen la mues-
tra para estimar la funcién relevante en los dos subpe-
riodos (Goldstein y Khan, 1996), y en caso de variacio-
nes muy profundas se han calculado elasticidades pon-
deradas a partir de las elasticidades y proporciones de
cada sector (Mann, 2004). Por otra parte, algunos auto-
res han propuesto una especificacion dinamica para te-
ner en cuenta los costos de ajuste entre la cantidad de-
seada y real en el periodo anterior; como resultado a las
ecuaciones [10] se les afiade la variable endégena reza-
gada (Senhadji, 1998).

Hasta mediados de la década de 1990, las técnicas
mas utilizadas para las estimaciones fueron las regre-
siones de series temporales mediante minimos cua-
drados ordinarios (MCO) y minimos cuadrados en dos
etapas. Sin embargo, la experiencia e investigaciones
realizadas han mostrado que la estructura demasiado
restrictiva impuesta a los datos por este enfoque, pro-

5 Ver el desarrollo del modelo en SENHADJI (1998).
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voco estimados sesgados y pruebas estadisticas poco
fiables. Por otro lado, esta técnica no ofrece una solu-
cion, compatible con el estudio de las relaciones a lar-
go plazo®, a los problemas asociados al componente
de tendencia caracteristico de las series temporales
(no estacionariedad) lo cual pudo haber conducido a
regresiones espurias’.

El desarrollo logrado por la econometria de series
temporales en la pasada década: analisis de cointegra-
cion, pruebas de estabilidad estructural, vectores au-
torregresivos y de correccién de errores, ha ofrecido un
enfoque metodoldgico mas riguroso para la especifica-
cion dinamica de las series macroeconoémicas, propor-
cionando fundamentos para modelar las relaciones de
largo plazo junto a los desequilibrios de corto plazo asi
como la existencia de rupturas estructurales.

Algunos autores han alertado que las elasticidades
estimadas podrian estar sujetas a sesgos derivados de
la omisién de variables relevantes, la simultaneidad y
la agregacion provocada por la practica de calcular en
cada pais las elasticidades totales y de utilizar una sola
variable como proxy del ingreso. Esto ultimo pudiera
llevar a una falacia de composicion al realizar generali-
zaciones de los resultados, y para su correccion se ha
sugerido calcular elasticidades bilaterales y por grupos
de bienes, asi como especificaciones que desagre-
guen los componentes de la demanda (consumo final,
inversion y exportaciones) para valorar la incidencia de
cada uno.

Desde finales de la década de los afios sesenta, co-
menzaron a proliferar los estudios de corte econométri-
cos aplicados al estudio del comercio internacional, los
cuales han identificado el papel determinante que tienen
las magnitudes y el signo de las elasticidades-precio e

5 Una via de tratar este problema es realizar las regresiones con las
variables en primeras diferencias, pero la misma no captaria sus
relaciones de largo plazo.

7 La alta correlacion de dos series se debe a que contienen un
componente de tendencia comun pero no a la existencia de una relacién
funcional real entre ellas.



ingreso de los flujos comerciales sobre la trayectoria del
balance externo y la dinamica del crecimiento econémi-
co. Asi, entre las regularidades mas reconocidas se
destacan: la asimetria Houthakker-Magge, la regla de
los 45 grados, y el pesimismo de las elasticidades.

Los trabajos pioneros® centraron su atencién en la va-
lidacién de la condicién Marshall-Lerner, que se confir-
mo para periodos mayores o iguales a dos afios, por lo
que en el largo plazo los instrumentos que desplazan el
gasto (tipo de cambio, subvenciones, aranceles) son
poderosos para ajustar los desequilibrios de la balanza
comercial. Sin embargo, en el corto plazo (hasta seis
meses), las elasticidades-precio son mucho menores,
aproximadamente la mitad de las de largo plazo, y el
ajuste final de los precios relativos se puede demorar al-
rededor de un afio (Goldstein y Khan, 1996).

De estos estudios surgid la asimetria Houthak-
ker-Magge, que ha sido validada en analisis posterio-
res® y que se refiere a la correspondencia entre el signo
de la diferencia entre las elasticidades-ingreso de las
exportaciones e importaciones (Ex — Em) y el desequili-
brio comercial. Como tendencia general los diferencia-
les negativos han sido concomitantes con los déficit y
los positivos con los superavit. Lo anterior conlleva una
disyuntiva en materia de politica para los paises con dé-
ficit externo: admitir que la economia crezca a ritmo si-
milar o superior al de sus socios comerciales aceptando
un deterioro secular de la balanza comercial u optar por
el equilibrio externo admitiendo un crecimiento econé-
mico mas lento'°,

Otra de las regularidades identificadas es conocida
como regla de los 45 grados, y vincula el crecimiento con
las elasticidades-ingreso; plantea que las economias de
crecimiento mas rapido se caracterizan por tener altas
elasticidades-ingreso en las exportaciones y baja en las

8 Ver resumen en SALVATORE (1999) o GOLDSTEIN y KHAN (1996).

¢ En un trabajo reciente, BAHMANI-OSKOOEE y KARA (2005)
obtuvieron, en la mayoria de los paises, diferenciales de signos
diferentes a los obtenidos en el resto de los estudios consultados.

© Ver resumen de varios trabajos en GOLDSTEIN y KHAN (1996).

importaciones. De modo que el coeficiente que relaciona
las razones de elasticidades del comercio y las tasas de
crecimiento doméstico y mundial' se acerca a uno en
casi todos los paises y, por tanto, su distribucion es simi-
lar a una linea de 45 grados (Caporale y Chui, 1999).
Una explicacién para esta regularidad (propuesta por
Krugman), proviene de la nueva teoria del comercio que
identifica nuevas fuentes de intercambio internacional
generadas por el crecimiento econdmico: la existencia de
economias de escala y la diferenciacion de productos;
que permiten a los paises aumentar su participacion en el
comercio mundial a través de la ampliacién de su canas-
ta de exportaciones sin tener que recurrir a la reduccion
de los precios relativos de sus bienes. Para el disefio de
politicas, esto implica que el crecimiento podria acelerar-
se sin necesidad de una tendencia secular a la deprecia-
cién del tipo de cambio real, lo cual sostiene la pertinen-
cia de la Paridad del Poder Adquisitivo (PPP) en el largo
plazo (Caporale y Chui, 1999).

Bairam (1993) y McCombie (1992) han destacado las li-
mitaciones que ejerce el comercio sobre el crecimiento, a
través del modelo conocido como de crecimiento restringi-
do por la balanza de pagos, que explica el impacto hetero-
géneo que tiene el crecimiento de la economia mundial
sobre la cuenta corriente de los paises. En el modelo se
parte de la identificacién de una relacién directa entre el ba-
lance externo y el diferencial de las elasticidades ingreso del
comercio'?, tal que: (x—m) = (Ex—Em) y* v luego se tipifican
cinco casos de trayectorias posibles del balance externo
de acuerdo al signo del diferencial de elasticidades y del
crecimiento de la economia mundial (ver Cuadro 2). Asi,
ante una expansion mundial, los paises con diferencial po-
sitivo experimentarian una mejoria de sus cuentas exter-
nas, y los de diferencial negativo, un deterioro.

" El coeficiente seria:
)= &/
vy

2 Derivada de las ecuaciones de demanda de comercio y suponiendo
que la economia doméstica crece al mismo ritmo que la internacional, y
que las elasticidades-precios son iguales y tienen valor cero.
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CUADRO 2

IMPACTO DEL CRECIMIENTO
ECONOMICO EN EL BALANCE EXTERNO

Diferencial de Crecimiento Balance
elasticidades economia mundial externo
(Ex = Em) s (x=m)

0 +-,0 0
+ + +

+ — —
— + —

- - +

FUENTE: BAIRAM (1993).

La mayoria de los trabajos multipaises han sefialado
la gran variabilidad de los valores de las elasticidades
entre los paises, explicada, tanto por variables econémi-
cas, como la diversidad de estructuras econdémicas (di-
ferentes patrones de comercio, de propensiones a im-
portacion, de proporciones del comercio intrafirma, de
niveles de desarrollo), como por variables no econémi-
cas, por ejemplo los gustos de los consumidores (Gold-
stein y Khan, 1996 y Rusell, 1967).

En el caso particular de las economias en desarrollo,
los estudios, por lo general, han coincidido con la hipéte-
sis del pesimismo de las elasticidades, la cual plantea
que las exportaciones de estos paises se caracterizan
por elasticidades ingreso-precio menores a las de los
paises desarrollados. Entre las causas de esta regulari-
dad se ha sefalado el predominio de alimentos y mate-
rias primas en la estructura de sus ventas externas, agra-
vado por la incidencia de las politicas proteccionistas de
los paises industrializados, que han estimulado la pro-
duccion nacional de estos renglones (Prebisch, 1980).

Asi, estimaciones de elasticidades por grupos de pro-
ductos, han mostrado que las importaciones de alimen-
tos y materias primas de los paises industrializados3,

se caracterizan por su respuesta inelastica ante las va-
riaciones de precios e ingresos, e incluso en algunos
paises las elasticidades-ingreso tienen signo negativo,
lo cual apunta hacia la sustitucion de importaciones por
produccion nacional. Las importaciones de manufactu-
ras, por el contrario, se multiplican entre una y tres ve-
ces cuando el ingreso o los precios se incrementan en 1
por 100 (Goldstein y Khan, 1996 y Bairam, 1993).

Las recomendaciones de politicas para estos paises
han incluido el cambio del patron de especializacion me-
diante la promocion de exportaciones y la sustitucion de
importaciones, concebida como reduccién de su propor-
cion en la oferta y demanda globales (Prebisch 1980,
paginas 252 y 253). Los paises asiaticos han mostrado
los mayores éxitos en su aplicacion, y a finales de los
afios noventa las elasticidades de exportaciones de al-
gunos, como Corea del Sur, superaban las de los paises
industrializados', de modo que el comercio ha repre-
sentado un factor dinamizador de estas economias.

A modo de resumen, en la literatura del comercio in-
ternacional se han podido identificar las posibles trayec-
torias del balance externo a partir del comportamiento
de las elasticidades del comercio internacional y sus in-
terrelaciones con el crecimiento econdmico, lo cual ha
servido de pauta para el disefio de politicas.

El desarrollo alcanzado por la econometria de series
temporales ha ofrecido un enfoque metodoldgico mas ri-
guroso para la modelacién y estimacion de las elastici-
dades del comercio, lo cual ofrece fundamentos mas so-
lidos a las recomendaciones de politicas.

3. La sostenibilidad del déficit por cuenta corriente
de la economia cubana: evidencias previas
y planteamiento del estudio

Los trabajos de corte econométrico aplicados al sec-
tor exterior cubano fueron iniciados en fecha relativa-

3 Son los destinos fundamentales de las exportaciones de los paises
en desarrollo.
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4 SENHADJI y MONTENEGRO (1996), las estimaron en 4,34 para el
ingreso y —2,17 para los precios.



mente reciente. La primera aproximacion de las elastici-
dades del comercio se encuentra en el libro La econo-
mia cubana, reformas estructurales y desemperio en los
noventa publicado por la Comisién Econdémica para
Ameérica Latina (CEPAL) en el afio 2000. Luego varios
autores cubanos han profundizado e introducido mejo-
ras en la modelacion y estimacién a través de la intro-
duccion de especificaciones dinamicas y rupturas es-
tructurales, asi como la aplicacion de técnicas de cointe-
graciéon que han permitido identificar las relaciones de
largo plazo.

La mayoria de los trabajos han modelado las deman-
das a través de ecuaciones simples, teniendo en cuenta
que Cuba es una economia pequefia (0,05 por 100 del
intercambio comercial mundial en el afio 2003), abierta
(el intercambio comercial represento casi 35 por 100 del
PIB en 2004%), y con flujos comerciales concentrados en
pocos surtidos de productos. Estas caracteristicas provo-
can una alta vulnerabilidad del crecimiento con respecto
a las oscilaciones de los precios en los mercados interna-
cionales y a la trayectoria del ingreso en sus principales
socios, con independencia de que sus mecanismos de
transmision difieran con respecto a los de otros paises
debido a las peculiaridades propias de su sistema de for-
macion de precios internos y del acceso de las empresas
a las fuentes de financiamiento externo.

El trabajo de CEPAL se centr6 en el calculo de las
elasticidades-precio e ingreso de las importaciones a
través de una ecuacion convencional de demanda por
minimos cuadrados ordinarios aplicada para el periodo
1985-1998, que utilizd6 como variables exdgenas el PIB
y la relacion entre los deflactores implicitos de las impor-
taciones y del PIB'6. Una metodologia similar fue aplica-
da por Manalich y Quifiones (2003) quienes ampliaron
el andlisis a las demandas por destino econémico'”
para el periodo 1975-2000 y utilizaron como variables

5 A precios constantes de 1997.

6 Reflejan el TCR visto como precio relativo de bienes y servicios
importados frente a los de origen local.

7 Bienes de consumo, intermedios y de capital.

proxy el PIB y el tipo de cambio real (TCR)'8 e introduje-
ron una variable dummy para representar el cambio de
intercepto y tendencia que experimentaron las compras
externas después de la desintegraciéon del campo socia-
lista en 1991.

Ambos trabajos coincidieron al estimar valores eleva-
dos para la elasticidad-ingreso y bajo para la elastici-
dad-precio. Mafalich y Quifiones (2003) mostraron que
la respuesta a los precios resulta muy lenta, pues el me-
jor ajuste se logré para el tipo de cambio retardado en
dos afios, resultado de los mecanismos de asignacion
centralizada y de los problemas estructurales existentes
para lograr la adaptacion a las condiciones del mercado
internacional.

Los autores coincidieron al alertar sobre la necesidad
de variar la estructura productiva del pais hacia una sus-
titucion eficiente de las importaciones, puesto que cual-
quier incremento sostenido de la economia presionaria
fuertemente el equilibrio externo sin que variaciones fa-
vorables de precios pudiesen corregirlo (ver Cuadro 3).

Los trabajos de Sanchez (2004) y Cribeiro-Triana
(2005) ampliaron su alcance a las exportaciones, me-
diante la estimacion de la funcion de demanda para los
periodos 1960-2000 y 1960-2004 respectivamente'®. En
ambos casos, como proxy del ingreso se utilizé el PIB de
los principales socios comerciales del pais (Estados Uni-
dos, URSS y OCDE) ponderados por una dummy que
toma valor 1 en el periodo que tuvo una participacion sig-
nificativa y cero en los restantes. En el caso de los pre-
cios se uso la relaciéon de ingresos corrientes de las ex-
portaciones e importaciones.

Estos autores aplicaron técnicas econométricas mas
rigurosas para la estimacion de relaciones a largo plazo
(cointegracion y mecanismos de correccion de errores)

8 Estimado a partir del enfoque de los fundamentos de Sebastian
Edwards.

9 El objetivo fundamental de estos autores fue validar el modelo de
crecimiento restringido por la balanza de pagos para Cuba y aplicaron
ecuaciones de comercio simple para contrastar los resultados,
obteniendo valores similares con ambas metodologias de modelacion.
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CUADRO 3

ESTIMACIONES DE LAS ELASTICIDADES-PRECIO
E INGRESO DE LOS FLUJOS DE COMERCIO EXTERIOR CUBANO

IMPORTACIONES*
Autor Periodo c o B R? Ajustado Método
CEPAL................... 1985-98 -31,85 4,11 -0,95 0,95 MCO
Manalich y Quifiones. . ....... 1977-00 -15,63 2,50 -0,49 0,93 MCO
Sanchez. . ................ 1960-00 6,15 2,42 -0,48 Johansen
Cribeiroy Triana. .. ......... 1960-04 -10,55 2,09 -0,17 0,98 MCO
Cribeiroy Triana. . . ......... 1960-04 —7,95 1,70 0,25 Johansen
EXPORTACIONES**
Autor Periodo o o2 o3 B R? Ajustado Método
Sanchez. ................. 1960-00 0,27 2,08 -0,88 -3,59 Johansen
Cribeiroy Triana. .. ......... 1960-04 1,02 1,17 0,81 0,83 0,97 MCO

NOTAS: * Log(M) = ¢ + alog(y) + Blog(p) + p. ** Log(X) = ¢ + a1D1 log(Yusa) + a2D2 log(Yurss) + osDs log(Yocpe) + Blog(p) + p.
FUENTE: Elaborado a partir de CEPAL (2000), MANALICH y QUINONES (2003), SANCHEZ (2004), CRIBEIRO y TRIANA (2005).

que les permitieron la obtencién de estimadores esta-
disticamente mas confiables y sin los problemas deriva-
dos de la estacionariedad de las series.

En ambos estudios la elasticidad-precio de las com-
pras resultdé muy superior a la de las ventas?9, lo cual
denota una baja capacidad «sistémica» del pais para
poder tomar mayor ventaja del acceso a los mercados
debido a que el patrén «estructural» de comportamiento
de la economia reacciona con fuerza en la direccion del
incremento de la penetraciéon de importaciones en lugar
de una expansion de las exportaciones (Sanchez,
2004).

Esta situaciéon podria acarrear serios problemas en el
futuro si no se actua para modificarla, pues los déficit
que se generan deben ser financiados con los ingresos
derivados de las exportaciones y remesas. Estos no son

20 | a elasticidad-ingreso de las exportaciones ponderada por la
participacion de los socios fue 1,08 en SANCHEZ (2004) y 1,02 en
CRIBEIRO y TRIANA (2005).
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suficientes debido al lento crecimiento de las primeras y
a la inestabilidad de las segundas, obligando a recurrir a
créditos foraneos, con el consecuente incremento del
endeudamiento externo (Cribeiro y Triana, 2005).

Entre las limitaciones practicas confrontadas al reali-
zar estos estudios, los autores coinciden al sefialar las
siguientes: la serie del PIB ha debido ser homogeneiza-
da a partir del registro de dos sistemas contables dife-
rentes (Balances materiales y Cuentas Nacionales);
como proxy de precios se ha utilizado la relacion de ex-
portaciones e importaciones a precios corrientes, lo cual
incorpora variaciones en las cantidades; los analisis
solo se han podido realizar para el comercio de bienes,
lo cual representa una limitante fundamental en el anali-
sis de las exportaciones, pues sélo el turismo represen-
té mas del 50 por 100 del total exportado en el periodo
1997-2003.

El trabajo que se presenta corrige esta ultima limita-
cion, mediante la inclusién del comercio de servicios en
el analisis, lo que ha sido posible a partir de la recons-
truccidon de las series realizadas por el Ministerio de



Economia y Planificacion (MEP) y el Instituto Nacional
de Investigaciones Econdmicas (INIE).

La metodologia seguida consiste en estimar las elas-
ticidades del comercio de bienes y servicios y posterior-
mente contrastar los resultados con las estimaciones
realizadas por los estudios precedentes para el comer-
cio de bienes. Asi se verificara si la inclusion del comer-
cio de servicios provoca un cambio en el signo o una
disminucion del diferencial de las elasticidades. Sdlo el
primer caso indicaria una transformacioén estructural de
la economia, y permitiria afirmar que las exportaciones
de servicios han ubicado a la economia en una trayecto-
ria sostenible del déficit en cuenta corriente.

4. Estimacion de elasticidades de demanda
de exportaciones e importaciones
en la economia cubana

A continuacion se tratara de realizar una primera
aproximacion a la posible trayectoria de largo plazo del
déficit en cuenta corriente. Para ello se seleccion6 el en-
foque de elasticidades basandose en los siguientes ele-
mentos: Cuba es una economia pequefia con escaso
desarrollo del mercado de capitales, existen reconstruc-
ciones de series que permiten cumplir con las exigen-
cias estadisticas de este método y ha sido el enfoque
aplicado para el estudio del comercio de bienes (con lo
cual se pueden realizar analisis comparativos).

El analisis de las elasticidades se realizé a partir de
los modelos uniecuacionales de las demandas de im-
portaciones y exportaciones, como funciones de ingreso
y los precios relativos. Desde la teoria de la demanda
s6lo debe esperarse un signo negativo en la elastici-
dad-precio de las importaciones y en el resto signos po-
sitivos (elasticidades-precio e ingreso de las exportacio-
nes y elasticidad-ingreso de las importaciones).

Teniendo en cuenta los estudios previos se ha selec-
cionado la forma funcional logaritmica, ya que es la
mas apropiada para la estimacién de los flujos de co-
mercio, y ofrece las ventajas de reducir los problemas
de heteroscedasticidad (tienen varianza aproximada-

mente constante) y sus estimadores coinciden con las
elasticidades (Islam y Hassan, 2004). Las estimacio-
nes y contrastes se realizaron con el auxilio del progra-
ma Eviews 4.0.

Las series estadisticas cubanas se obtuvieron a partir
de reconstrucciones parciales realizadas por el Instituto
Nacional de Investigaciones Econémicas (INIE) y el Mi-
nisterio de Economia y Planificacion (MEP) para el pe-
riodo 1960-1989. Estos trabajos transfirieron la informa-
cion del Sistema de Balances de la Economia Nacional
utilizado por los paises ex socialistas al Sistema de
Cuentas Nacionales. Este ultimo sistema fue introduci-
do por el pais desde inicios de los afios noventa y desde
entonces la informacién es publicada por la Oficina Na-
cional de Estadisticas (ONE).

Ambos modelos son de corte temporal, el de importa-
ciones abarca el periodo 1970-2006 y el de exportacio-
nes los afios 1970-2004. A partir del tamafio de las
muestras y de los resultados de los contrastes de exo-
geneidad de las variables, se adopté el enfoque de
Johansen-Juselius para la estimacién de ambas ecua-
ciones.

Estimacion de la funcién de demanda
de exportaciones

Las exportaciones de bienes y servicios alcanzaron en
1985 el valor mas alto del periodo precrisis (6.452,7 mi-
llones de dodlares a precios corrientes), a partir de 1989
se inicié una caida sostenida que se prolong6 hasta 1993
(su valor represento apenas el 33 por 100 del logrado en
1988) provocada por la desarticulacion del campo socia-
lista que hasta ese momento habia sido el destino del 85
por 100 de las ventas totales.

A partir de 1994 se inicié6 una recuperacion, basada
en la diversificacion de la cesta de la compra (a favor de
los servicios) y de los mercados, que permitié alcanzar
en el afo 2004 valores de ventas similares a los de
1988. En el bienio 2005-2006 se logrd una dindmica sin
precedentes (14,8 por 100 anual), sustentada en los
acuerdos del ALBA, que permitié alcanzar niveles de
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GRAFICO 1
CORRELACION DE LAS EXPORTACIONES CON EL PIB Y EL iNDICE DE PRECIOS
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FUENTE: Elaboracién propia con datos de INIE-MEP(2002), ONE (2007) y BM (2005).
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exportaciones sin precedentes historicos: mas de 9.000
millones.

El modelo adoptado en el analisis parte de la formula-
cion tradicional postulada por el enfoque de elasticida-
des. Por lo tanto, la funciéon de la demanda agregada
para las exportaciones cubanas se formula:

LEXPt = a. + B1LPIBW; + BoLPRE: + pr - [11]

Las variables proxy utilizadas para la estimacion de la
demanda de exportaciones son: las exportaciones a pre-
cios constantes de 1997 (LEXP), el indice de precios ex-
ternos de las exportaciones —afo base 1997— (LPRE) y
el PIB a precios constantes de los dieciocho socios prin-
cipales (LPIBW)?!. Esta Ultima serie fue elaborada a par-
tir de informacién del Banco Mundial (BM 2005), asi
como de la reconstruccion del PIB de la ex URSS realiza-

2! Ha representado mas del 70 por 100 de las exportaciones de cada
afo del periodo, e incluye a: Bélgica, Espafia, Francia, Holanda, Italia,
Reino Unido, Suiza, Republica Popular China, Japén, Estados Unidos
de América, Brasil, México, Venezuela, Alemania, ex URSS.
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da por Sanchez (2004). Las L denotan que las series es-
tan expresadas en logaritmos.

La tendencia de las exportaciones tuvo una correla-
cion directa con los precios (0,93) y el PIB de los socios
(0,44). Este resultado resulta congruente con las predic-
ciones tedricas, pues las cantidades exportadas reac-
cionan de forma directa a las variaciones de los precios
y del ingreso de sus principales socios comerciales (ver
Gréfico 1).

El alto coeficiente de la variable precios refleja su fuer-
te incidencia en el periodo 1970-1993, durante la inser-
cion y posterior desarticulacion del mercado socialista.

Para descartar la existencia de multicolinealidad entre
las variables explicativas que podrian impedir la estima-
cion del modelo, se verificd que los coeficientes de co-
rrelacion parcial entre las variables explicativas (0,244)
resultaran menores que el coeficiente de correlacion
multiple: 0,867 (raiz cuadrada del coeficiente de deter-
minacién R2 del modelo).

A continuacion se presentan los resultados de los dis-
tintos pasos derivados de la aplicacion del enfoque de
Johansen para la estimacién de la demanda de exporta-
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GRAFICO 2
TENDENCIA DE LAS VARIABLES DEL MODELO DE EXPORTACIONES
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ciones: identificacién del orden de integracion de cada
variable, especificacion y determinacion de la longitud
Optima del Vector Auto Regresivo, VAR en adelante,
identificacion del rango de cointegracion del sistema,
modelacion de un Modelo VAR con correccion de error
(VEC) y determinacion de las relaciones de causalidad.
En primer lugar se efectuaron los oportunos contras-
tes para identificar el orden de integracion de las varia-
bles. La representacion grafica de las series en diferen-
cias confirma la incidencia de los precios en el incre-
mento de las ventas externas de inicios de los afios

setenta y la posterior contraccion de los noventa (ver
Gréfico 2).

Asimismo, las graficas de las series en niveles y en di-
ferencias, apuntaron hacia la presencia de una raiz uni-
taria, pues en niveles los valores medios y las varianzas
variaron en el tiempo, mientras que en diferencias las
medias fluctuaron alrededor de cero por lo que la varian-
za tuvo la tendencia a ser finita. Los contrastes de auto-
correlacion y del estadistico Q se realizaron para 12 re-
tardos (un tercio para muestras pequefias). Todos coin-
cidieron al apuntar hacia la no estacionariedad de las
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CUADRO 4
RESULTADOS DE CONTRASTES SOBRE RETARDO OPTIMO, EXPORTACIONES

Raices inversas del polinomio AR
1,5

1,0 4

0,0

~1,0 -

_1 )5 T T i T T
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NOTA: * Los valores mas bajos identifican el retardo éptimo.

FUENTE: Elaboracion propia con datos de INIE-MEP (2002), ONE (2005).

Rez LR FPE AIC SC
0 — 7,05E-05 -1,04 -0,90
1 220,28*  4,76E-08" -8,35* -7,80"
2 12,98 5,06E-08 -8,30 —7,34
3 9,20 6,10E-08 -8,16 —6,78

tres series pues el coeficiente r disminuyé lentamente,
las probabilidades asociadas al estadistico Q resultaron
fuertemente significativas (menores a 0,01) y los esta-
disticos DW fueron cercanos a cero.

El contraste formal Dickey-Fuller aumentado, ADF en
adelante, coincidié con lo apuntado al no rechazar la
presencia de una raiz unitaria en la serie LEXP. En el
caso de la variable LPIBW fue rechazada por el modelo
general, donde ademas la tendencia resulto significativa
de acuerdo a los contrastes de significatividad conjunta
y general. Para la variable LPRE fue rechazada por el
modelo mas restringido.

Se decidié continuar el andlisis considerando un mo-
delo que combina tres variables /1), teniendo en cuenta
que los contrastes no formales (correlograma, DW, Q),
concordaron al sefialar no estacionariedad en las varia-
bles LPIBW y LPRE (en esta ultima también coincidie-
ron los contrastes formales de los modelos general y
restringido).

Los resultados de los contrastes para el VAR con las
variables LEXP, LPIBW y LPRE se reflejan en el Cua-
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dro 4. Todos los criterios de informacion coincidieron al
seleccionar un retardo como el 6ptimo para estimar el
vector de cointegracion.

La representacion grafica de los autovalores muestra
que todos los valores se encuentran dentro del circulo
unitario y hay uno muy cerca del borde, por lo que el sis-
tema puede considerarse estable y estacionario y ade-
mas debe esperarse la presencia de un solo vector de
cointegracion.

El contraste de causalidad de Granger permitio confir-
mar el supuesto de exogeneidad conjunta de las varia-
bles explicativas del modelo. La probabilidad fue
0,0001, por lo que se rechazé la hipoétesis nula de no
causalidad conjunta de LPRE y LPIBW con respecto a
LEXP-22, Este resultado es clave para la aplicacion de
la metodologia propuesta por Johansen-Juselius.

Los contrastes de diagndstico sobre los residuos: nor-
malidad (Jarque Bera), no autocorrelacion (Pormanteau),

22 El mismo resultado se verificd para cada variable particular.



CUADRO 5

RESULTADOS DEL CONTRASTE
DE COINTEGRACION, EXPORTACIONES

Valor del estadistico Valor critico (5%)

30,10
21,53

29,68
20,97

Ecuacién con coeficientes normalizados

LEXP LPIBW LPRE
1.000 -0,861 -0,636
(0,000) (0,000)

FUENTE: Elaboraciéon propia con datos de INIE-MEP (2002), ONE
(2005).

y homocedasticidad (White) mostraron que los residuos
del VAR cumplen con los supuestos de Gauss-Markov y
que se puede continuar con el contraste de cointegra-
cion.

Asimismo, los contrastes de estabilidad sobre los pa-
rametros (residuos recursivos y Cusum Q), no detecta-
ron variaciones en el periodo muestral, pues la grafica
de los estadisticos se mantuvo dentro de las bandas de
confianza.

El analisis sobre la existencia de relaciones de cointe-
gracion del VAR que incluye las variables LEXP, LPIBW y
LPRE, se realizé utilizando la longitud de retardos 6ptima:
1. Los contrastes traza y autovalores coincidieron en re-
chazar la hipotesis nula de no cointegracion a favor de una
sola relacién de cointegracion —con un nivel de 5
por 100— en el Modelo Tres (tendencia lineal en el VAR e
intercepto en el espacio de cointegracion) (ver Cuadro 5).

El vector de cointegracién se obtuvo después de nor-
malizar los coeficientes con respecto al de la variable
LIMPK 'y para interpretarlo como una funcion de demanda
se multiplicd por —1. Los signos positivos de los coeficien-
tes concordaron con las predicciones tedricas, sin embar-
go los valores fueron menores a uno, indicando una res-
puesta inelastica a las sefales favorables del entorno.

El Modelo Vectorial de Correccion de Error, MVCE
en adelante, incorpora las relaciones de largo plazo y
las desviaciones eventuales de corto plazo; ademas,
se utiliza para tener garantia de que el VAR subyacen-
te contenga variables cointegradas. Después de obte-
nida la relacion de cointegracion de largo plazo se re-
formuld el modelo anterior y se estimé el MVCE con los
términos de correccion de errores explicitamente in-
cluidos y teniendo en cuenta la longitud de retardo 6pti-
ma (1).

El contraste de exogeneidad débil de las variables in-
daga si los coeficientes de la velocidad de ajuste (a de
la matriz de cointegracién) resultan significativamente
distintos de cero, lo cual indicaria que la variable se
ajusta dentro de la relacion de equilibrio de largo plazo.
Por el contrario, una variable débilmente exdgena no
reaccionaria ante las desviaciones de las relaciones de
largo plazo, es decir, no se ajusta enddogenamente den-
tro de las relaciones de equilibrio que contiene el siste-
ma. Los resultados del contraste apuntaron hacia la
existencia de dos relaciones de cointegracién, pues la
hipétesis nula (los coeficientes o son iguales a cero) fue
rechazada para los coeficientes asociados a las varia-
bles DLEXP y DLPRE. Esto apunta hacia problemas de
exogeneidad de la variable precios, lo cual resulta con-
tradictorio con los resultados del contraste de causali-
dad de Granger.

Por otra parte, el valor de o asociado a DLEXP sefiala
hacia una moderada velocidad de ajuste de la demanda
de exportaciones ante desviaciones de su nivel de equi-
librio —determinado por el sistema de largo plazo—,
pues, ante un impacto, solo se corrige alrededor del 31
por 100 en el periodo siguiente (Cuadro 6).

Las elasticidades de largo plazo estimadas fueron al-
tamente significativas al nivel del 95 por 100. Las elasti-
cidades de corto plazo, aunque arrojaron los signos es-
perados, no resultaron significativas al 95 por 100.
Estos resultados muestran la baja capacidad de reac-
cién y adaptacion de las exportaciones cubanas a las
condiciones del comercio internacional, pues los facto-
res de la demanda no resultaron significativos para ex-
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CUADRO 6

MCVE, ESTIMACION DE COEFICIENTES
DE LARGO Y CORTO PLAZO,
EXPORTACIONES

Variable Coeficiente t Probabilidad
Largo plazo

LPIBW ......... 0,861 -7,603 0,000
LPRE .......... 0,636 —6,946 0,000
C..... ... ... 0,233 —

Corto plazo

ALEXP .. ....... 0,107 0,736 0,467
ALPIBW . ... .... 1,127 0,854 0,399
ALPRE . ........ 0,203 1,799 0,081
C............. -0,008 -0,204 0,839

FUENTE: Elaboracion propia con datos de INIE-MEP (2002), ONE
(2005).

plicar las variaciones de corto plazo, y en el largo plazo,
aunque resultaron altamente significativos, la respuesta
a estos factores resulto inelastica.

Estimacion de la funcién de demanda
de importaciones

La economia cubana, impactada por la desarticula-
cion del campo socialista, enfrentd a partir de 1990 una
contraccion drastica de los suministros externos: 70,4
por 100 en un periodo de cuatro afios —1989 y 1993—.
A partir de 1994 las compras externas experimentaron
una reanimacion gradual hasta el afio 2003, a un ritmo
de incremento promedio anual del 5,8 por 100. La co-
yuntura externa favorecié un crecimiento considerable-
mente rapido en el trienio 2004-2006: 25,8 por 100
anual, lo que permitié alcanzar, en el afio 2006, un valor
de importaciones sin precedentes en la historia econé-
mica del pais: 9.752 millones de dolares.

Para la estimacion de la funcién de demanda se ha
adoptado el siguiente modelo:

LIMPt = o + B1LPIBt + B2LPRECIO: + 1t [12]
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Las variables proxy utilizadas para la estimacion de la
demanda de importaciones fueron: las importaciones a
precios constantes de 1997 (LIMP), el PIB a precios
constantes de 1997 (LPIB) y el indice de precios externos
de las importaciones —afio base 1997— (LPRECIO).
Las L denotan que estan expresadas en logaritmos.

Un aspecto que, sin duda, interfiere en el proceso de
generacion de datos es la reconstruccion de la serie del
PIB a partir de dos sistemas contables diferentes. Hasta
el afo 1989, los registros de la contabilidad nacional se
rigieron por la metodologia del Sistema de Balances
Materiales del CAME y a partir de 1990 se hizo la recon-
version al Sistema de Cuentas Nacional de Naciones
Unidas.

La tendencia de las importaciones tuvo una correla-
cion alta y directa con el PIB (0,88) pero, con los pre-
cios, la correlacion fue directa y muy baja (0,05). Esto ul-
timo podria explicarse por la fuerte incidencia que en el
periodo considerado tuvo la forma de comerciar con el
extinto campo socialista—alrededor de 30 afos de la
muestra—, que se basé en acuerdos gubernamentales
de volumenes de suministros mutuos (ver Gréfico 4).

Para descartar la existencia de relaciones lineales
entre las variables explicativas que impedirian la esti-
macion, se realizé el contraste de los coeficientes de
correlacion simple y multiple, verificandose que el coe-
ficiente de correlacién entre las variables explicativas
(0,882) resultd menor que el coeficiente de correlacion
multiple: 0,90 (raiz cuadrada del coeficiente de deter-
minacion R2 del modelo). Asimismo, los resultados de
la estimacion realizada con todas las observaciones
(37) fueron muy similares a los obtenidos con una
muestra mas pequefa (35).

Del mismo modo que como se hizo en la estimacion
de la demanda de exportaciones procedemos a exponer
los resultados de la aplicacion de los diferente pasos del
enfoque de Johansen.

Las variables en niveles tienen una tendencia cre-
ciente, por lo que el valor medio y la varianza aumen-
tan con el transcurso del tiempo, sin embargo las pri-
meras diferencias fluctian alrededor de la media
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GRAFICO 4
CORRELACION DE LAS IMPORTACIONES CON EL PIB Y EL iNDICE DE PRECIOS
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FUENTE: Elaboracion propia con datos de INIE-MEP (2002), ONE (2005).

LIMP vs. LPRECIO

9,2 =
o
$
9,0 - go . ° o o
o
8,8 - o
I
8,6 - o
[\ 3 o
E o
4844 , °F%
oo o
82 . °
o
8,0 - o
(=}
7.8

-1,2 -1,0 -0,8 -0,6 -04 -0,2 0,0 02 04
LPRECIO

(cero en este caso) y tienen una varianza finita, lo cual
es un indicador de series con raiz unitaria. Asimismo,
se confirma la estrecha relacion entre las variables del
sistema, pues el incremento de las importaciones de
los afos setenta estuvo asociado al aumento de los
precios, mientras que la disminucion de inicios de los
afios noventa respondi6 a la contraccién del PIB (ver
Grafico 5).

Los contrastes de autocorrelacién y del estadistico Q
se realizaron también para 12 retardos. Todos coincidie-
ron al apuntar hacia la no estacionariedad de las tres se-
ries: el coeficiente /i disminuy6 lentamente hacia cero,
las probabilidades asociadas al estadistico Q resultaron
altamente significativas (menores a 0,01) y los estadisti-
cos DW fueron cercanos a cero.

El contraste ADF tampoco mostroé evidencias que per-
mitieran rechazar la presencia de una raiz unitaria en
las series LIMP y LPIB. Sin embargo, el modelo mas
restringido la rechazo para la serie LPRECIO. Teniendo
en cuenta que los resultados del resto de los contrastes
(correlograma, DW, Q, modelo general y restringido)
coincidieron al senalar no estacionariedad en esta ulti-

ma variable, se decidi6 continuar el analisis consideran-
do a las tres variables /).

Los resultados de los contrastes para el VAR con las
variables LIMP, LPIB y LPRECIO se reflejan en el Cua-
dro 7, todos los criterios de informacion coincidieron al
seleccionar dos retardos como el numero optimo para
estimar el vector de cointegracion.

La representacion grafica de los autovalores muestra
que todos los valores se encuentran dentro del circulo
unitario y hay uno muy cerca del borde, por lo que el sis-
tema puede considerarse estable y estacionario y ade-
mas debe esperarse la presencia de un solo vector de
cointegracion.

El contraste de causalidad de Granger permitié confir-
mar el supuesto de exogeneidad conjunta de las varia-
bles explicativas del modelo. La probabilidad fue 0,001,
por lo que se rechazd la hipotesis nula de no causalidad
conjunta de LPRECIO y LPIB con respecto a LIMP-.
Este resultado es clave para la aplicacion de la metodo-
logia propuesta por Johansen-Juselius.

Los contrastes de diagnéstico sobre los residuos: nor-
malidad (Jarque Bera), no autocorrelaciéon (Porman-
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GRAFICO 5
TENDENCIA DE LAS VARIABLES DEL MODELO DE IMPORTACIONES
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teau), y homocedasticidad (White) mostraron que los re-
siduos del VAR cumplen con los supuestos de Gauss-
Markov y que se puede continuar con el contraste de
cointegracion.

Algunos de los contrastes de estabilidad de los pa-
rametros apuntaron hacia un quiebre alrededor del
afio 1990, por ejemplo, los residuos recursivos se sa-
lieron de la banda de confianza y en la prueba de
Chow se rechazé la hipétesis nula de igualdad de los
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coeficientes. A partir de estos resultados se incluyé
una variable dummy para modelar el quiebre: D90,
que toma valor 1 en el periodo 1970-1990 y 0 en
1991-2004.

El andlisis sobre la existencia de relaciones de cointe-
gracién del VAR que incluye las variables LIMP, LPIB y
LPRECIO, se realizé utilizando la longitud de retardos
optima: 2, sugerida por los criterios Akaike, Schwarz,
LR, y Hannan.
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CUADRO 7
RESULTADOS DE CONTRASTES SOBRE RETARDO OPTIMO, IMPORTACIONES

Raices inversas del polinomio AR

1,5

_1 v5 T T : T T
-1,5 -10 -05 0,0 0,5 1,0 1,5

NOTA: * Los valores mas bajos identifican el retardo éptimo.
FUENTE: Elaboracién propia con datos de INIE-MEP(2002), ONE (2005).

Rez LR FPE AIC SC HQ
0 NA 511E-056 -1,367 1,232  -1,3216
1 184,93 1,83E-07 -7,002 —6,463 —6,8188
2 30,59* 1,02E-07* -7,606* -6,663* —7,284*
3 4,17 1,50E-07 -7,2560 5903 6,791

CUADRO 8

RESULTADOS DEL CONTRASTE
DE COINTEGRACION, IMPORTACIONES

Valor del estadistico Valor critico (5%)

45,48
31,40

29,68
20,97

Ecuacién con coeficientes normalizados

LIMP LPIB LPRECIO
1.000 1,414 ~0,547
(0,173) (0,161)

FUENTE: Elaboracion propia con datos de INIE-MEP (2002), ONE
(2005).

Los contrastes traza y eigenvalue coincidieron en re-
chazar la hipétesis nula de no cointegracion a favor de
una sola relaciéon de cointegracién —con un nivel de 5
por 100— en el Modelo Tres (contiene intercepto en el
espacio de cointegracion) como mejor aproximacion al
PGD (ver Cuadro 8).

El vector de cointegracion se obtuvo después de nor-
malizar los coeficientes con respecto al de la variable
LIMP y para interpretarla como una funcion de demanda
se multiplicé por —1. Los signos de los coeficientes coinci-
dieron con las predicciones tedricas: positivo para el in-
greso (LPIB) y negativo para los precios (LPRECIO). Los
valores de los parametros mostraron que la demanda de
importaciones es ingreso-elastica y precio-inelastica.

Tras obtener la relacion de cointegracion de largo pla-
zo se reformuld el modelo anterior y se estimé el MVCE
con los términos de correccion de errores explicitamen-
te incluidos y teniendo en cuenta la longitud de retardo
optima (2).

El contraste de Wald, para la exclusion de retardos, re-
chazé la significatividad del segundo retardo para cada
variable particular —las probabilidades asociadas resul-
taron mayores a 0,05— y para el modelo en su conjunto,
por lo que se reformulé el modelo con uno solo.

El contraste de exogeneidad débil de las variables
confirmo la existencia de una sola relacién de cointegra-
cion, pues la hipétesis nula (los coeficientes o son igua-
les a cero) solo se pudo rechazar para el coeficiente
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CUADRO 9

MCVE, ESTIMACION DE COEFICIENTES
DE LARGO Y CORTO PLAZO,
IMPORTACIONES

Variable Coeficiente t Prob.
Largo plazo

LPIB ............. 1,53 -8,15 0,000
LPRECIO. ......... -0,65 3,68 0,000
C.ooii 6,87 —

Corto plazo

ALIMPK . .......... 0,82 6,24 0,000
ALPIBK .. ......... -0,15 -0,41 0,684
ALPRECIO. .. ... ... 1,05 3,35 0,002
Cooviii -0,18 —4,96 0,000
D90.............. 0,27 4,80 0,000

FUENTE: Elaboraciéon propia con datos de INIE-MEP (2002), ONE
(2005).

asociado a ALIMP. Esto indica que el resto de las varia-
bles pueden ser tratadas como exdgenas.

Asimismo, el alto valor de o apunta hacia una elevada
velocidad de ajuste de la demanda de importaciones
ante desviaciones de su nivel de equilibrio —determina-
do por el sistema de largo plazo—, pues alrededor del
89 por 100 del ajuste ante un impacto, el sistema lo co-
rrige en el periodo siguiente (ver Cuadro 9).

Los coeficientes de largo plazo estimados fueron alta-
mente significativos al nivel del 95 por 100 y sus signos
coincidieron con las predicciones tedricas: positivo para
el ingreso y negativo para los precios.

De acuerdo al valor de los parametros, la respuesta a
las variaciones del ingreso es elastica, es decir, el incre-
mento del 1 por 100 del PIB provoca un incremento mas
que proporcional de la demanda de importaciones: 1,53
por 100. Por el contrario la reaccién a las oscilaciones
de los precios es inelastica, es decir, ante el incremento
del 1 por 100 de los precios, las importaciones disminu-
yen en una proporcién menor: —0,65 por 100.

En el modelo de corto plazo, los coeficientes asociados
a los precios y al valor importado en el periodo preceden-
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te resultaron positivos y estadisticamente significativos.
Asi, si en el periodo 17 las importaciones se incrementa-
ron 1 por 100, en el periodo t debe esperarse un incre-
mento del 0,82 por 100.

El incremento de los precios en una proporcion seme-
jante provocara un incremento del 1,05 por 100 en la de-
manda de suministros externos. Esto ultimo es un resul-
tado contrario a las predicciones desde la teoria de la
demanda y pudiera estar relacionado con la baja capa-
cidad de sustitucion de importaciones, la alta proporcién
que ocupan los alimentos y combustibles en las com-
pras externas (cuyas demandas estan determinadas
por el crecimiento de la poblacion y de la actividad eco-
némica); asi como por la fuerte incidencia que en el pe-
riodo considerado tuvo la forma de comerciar con el ex-
tinto campo socialista (alrededor de 30 afios de la mues-
tra), que se basdé en acuerdos gubernamentales de
volumenes de suministros mutuos.

El coeficiente asociado al PIB no resulté significativo
al 95 por 100, ademas el valor obtenido fue muy peque-
fio (—0,15), con signo contrario a la prediccion tedrica.

5. Principales conclusiones

A raiz de la desarticulaciéon del mercado socialista, la
economia cubana realizé una transformacion radical de
su patron de insercién internacional en apenas quince
afios. Esta transformacién se manifestdé en: incorpora-
cion a los flujos financieros internacionales privados
(IED y remesas), participacion activa en iniciativas de in-
tegracion regionales (ALADI y ALBA), desvio del comer-
cio hacia su region natural, introduccién de nuevos ins-
trumentos de regulacion del comercio exterior, especia-
lizacion en servicios y disminucion de la dependencia
energética externa.

Durante el bienio 2004-2005 se obtuvo un superavit
en cuenta corriente, un hecho inédito en la historia eco-
nomica de las ultimas cinco décadas. Para conocer si
éste revela una nueva estructura exterior de la econo-
mia, lograda a partir del desarrollo del comercio de ser-
vicios, se ha realizado el andlisis de sostenibilidad del



déficit por cuenta corriente (DCC) mediante el enfoque
de elasticidades.

Los resultados obtenidos permiten deducir que en el
corto plazo las restricciones financieras y de mercado
son determinantes en el comportamiento de la demanda
de importaciones. Como se pudo comprobar su res-
puesta ante las variaciones de los precios es elastica y
positiva, mientras que varia muy poco ante los cambios
del PIB.

El signo positivo de la elasticidad-precio pudiera re-
sultar contraintuitivo y alejado de las predicciones teori-
cas. Sin embargo coincide con los resultados obtenidos
en otras investigaciones para las importaciones de bie-
nes. Su fundamentacion pudiera descansar en la baja
capacidad de sustitucién de importaciones, en la estruc-
tura de las compras externas cubanas, muy concentra-
da en alimentos y combustibles, y en la fuerte incidencia
que, en el periodo considerado, tuvo la forma de comer-
ciar con el extinto campo socialista.

En el largo plazo, el incremento del 1 por 100 del PIB
provoca un incremento mas que proporcional de la de-
manda de importaciones, 1,53 por 100, mientras que
ante un incremento similar de los precios la disminucion
es proporcionalmente menor: —0,65 por 100. Estos re-
sultados tienen implicaciones interesantes para la politi-
ca econdmica, pues la respuesta tan diferente de la de-
manda en el corto y el largo plazo puede provocar una
especie de «espejismo» cortoplacista. En lo inmediato
es preciso resolver las restricciones externas de finan-
ciamiento y de mercado para dar respuesta a las oscila-
ciones de los precios. Sin embargo, el agotamiento de
las reservas provoca una sobrerreaccion positiva de las
importaciones ante el crecimiento de la economia, lo
cual requiere el incremento de la capacidad de pago del
pais a través de mayor generacion de ingresos externos
o el aumento de los flujos de financiamiento foraneo.

En el caso de las exportaciones, los resultados arroja-
ron que los factores de la oferta son los determinantes
de las variaciones de corto plazo. Ninguno de los facto-
res de la demanda (PIB de los socios y precios exter-
nos) resultd significativo en el modelo.

Los resultados del modelo de largo plazo igualmente
apuntaron hacia una baja capacidad de respuesta ante
las oportunidades del entorno, pues, aunque los facto-
res de la demanda resultaron significativos, las respues-
tas resultaron inelasticas.

En términos de politica, lo anterior sugiere aplicar mo-
dificaciones en los mecanismos de funcionamiento de la
economia para lograr una respuesta oportuna de las ex-
portaciones a las sefales de los mercados externos, o
cual ha sido abordado por estudios de competitividad y
politica comercial realizados por varios autores e institu-
ciones cubanas. Entre sus recomendaciones se inclu-
yen: la revision de los problemas de consistencia que
presentan las politicas macroeconémicas (tipo de cam-
bio, comisiones bancarias, aranceles, tarifas de los ser-
vicios asociados), la regulacion de las obligaciones con-
tractuales, y el disefio de instituciones de apoyo al ex-
portador, entre otras.

La diferencia de las elasticidades-ingreso de largo
plazo resulté negativa por lo que, segun la tipificacién
propuesta por Bairam y Mc Combie, Cuba estaria entre
los paises para los que una expansion mundial conlle-
varia a un deterioro de su cuenta corriente. Asimismo,
cabe destacar que en el largo plazo seria valida la con-
dicién Marshall-Lerner, ya que la suma del valor de las
elasticidades-precio es mayor a la unidad, lo cual signifi-
ca que la variacion de los precios relativos a través de
modificaciones en el tipo de cambio pudiera ser efectiva
para la mejoria del saldo de la balanza de pagos a lo lar-
go del tiempo. En el corto plazo, sin embargo, estas me-
didas no serian efectivas puesto que la demanda de im-
portaciones tiene una respuesta atipica ante el incre-
mento de los precios, debido a la alta proporcién que
ocupan los alimentos y combustibles, dos grupos de
productos esenciales para el desenvolvimiento normal
de la sociedad y que son priorizados en las compras ex-
ternas realizadas por el Estado cubano. Mientras que la
variacion de los precios no seria significativa en la de-
manda de las exportaciones.

Los resultados obtenidos plantean una seria disyuntiva
para la politica econdmica cubana, pues su bajo nivel de
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desarrollo econdmico demanda dinamicas de crecimien-
to altas y estables. Sin embargo, esto supondria un dete-
rioro secular del balance externo, mientras que la alterna-
tiva del equilibrio externo obligaria a ritmos de crecimien-
to econdmico inferiores al de la economia mundial.
También apuntan a que la expansion del comercio de
servicios de turismo permitié disminuir el diferencial de
elasticidades. Sin embargo, no ha sido suficiente para
romper con el patron estructural de la economia cubana
(el diferencial se mantuvo con signo negativo), el cual
ante factores que estimulan su crecimiento, la hace reac-
cionar con fuerza hacia el incremento de la penetracion
de las importaciones en lugar de expandir las exportacio-
nes. De modo que el sector exterior ha sido una rémora
para el crecimiento de Cuba.

Esta situaciéon compromete el desarrollo futuro cu-
bano y su reversion reclama el disefio y puesta en
practica de una politica comercial que conjugue la
promocioén de las exportaciones y la sustitucion efi-
ciente de las importaciones.

Las ventas externas deben adaptarse a las exigen-
cias de la demanda, de modo que se logre la insercion
en los segmentos de crecimiento mas dinamico junto al
aprovechamiento de las ventajas competitivas y natura-
les del pais.

Entre los sectores que se han identificado con posi-
bilidades de mayor crecimiento de los ingresos se en-
cuentran: los servicios profesionales (salud, educa-
cion, ingenieria, disefio, informatica), los derivados de
la industria azucarera, los productos de la agricultura
organicay los de la industria médico-farmacéutica. En
la sustitucién de importaciones, los grupos combusti-
bles y los alimentos son objeto de particular atencion
por la alta proporcién que ocupan en los gastos exter-
nos (40 por 100 de las importaciones de bienes y ser-
vicios en el afio 2004). A partir de 2005 se inici6 una
estrategia para el ahorro energético, la cual ha signifi-
cado un amplio proceso inversionista dirigido a la mo-
dernizacion del proceso de generacion y distribucion,
asi como a elevar la eficiencia desde el lado de la de-
manda.
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