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Cuando se anunciaron las primeras sanciones econémicas contra Putin, politicos y analistas
esperaban un efecto destructor sobre la economia rusa. Pasados seis meses de conflicto, todavia se
desconoce el impacto exacto de dichas medidas. De hecho, en los medios de comunicacién
occidentales aparecen titulares sobre el desempeiio econdémico del pais que desafian las expectativas,

lo que ha generado sospechas sobre la veracidad de los datos.

Incluso durante afios aparentemente pacificos, la transparencia de la economia rusa se podia
comparar con una ventisca en Siberia pero, desde la invasion, los organismos nacionales han dejado
de publicar diversas series temporales. Por ejemplo, el Kremlin ya no publica datos mensuales sobre
comercio internacional, el Banco Central de Rusia oculta datos sobre la base monetaria y origen de
pasivos, e incluso la Agencia Federal de Transporte Aéreo dej6 de dar informacion sobre la evolucion

de pasajeros.
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Por otra parte, desde mayo de este afio el instituto nacional de estadistica ruso, Rosstat, se encuentra
bajo la direccion de Sergei Galkin, quien previamente trabaj6 para Maxim Oreshkin, asesor

econ6émico de Putin durante el cerco financiero occidental.

En base a los datos disponibles, parece razonable argumentar que las sanciones han dahado a la
economia rusa, pero no la han aniquilado. Una de las razones indudables es la escalada de los precios
de los hidrocarburos, que en 2021 representaron la mitad de exportaciones y un 40 % de los ingresos

fiscales.

Segtn Centre for Research on Energy and Clean Air (CREA), Rusia ha ingresado por la exportacién de

energias fosiles casi 160 000 millones de euros (de los que 88 000 millones proceden de la UE) desde
el 24 de febrero. En los cien primeros dias desde el inicio de los ataques a Ucrania ha acaparado un

20 % mas de ingresos por este concepto que en el mismo periodo de 2021. Los gastos militares rusos

se estiman en 100 000 millones de euros desde el comienzo del conflicto.
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Adicionalmente, el rublo ruso se ha fortalecido considerablemente debido a la intervencion de las
autoridades. El Banco Central de Rusia anuncio el 28 de febrero la subida de los tipos de interés desde
el 9,5 % al 20 % para frenar el consumo e incentivar el ahorro. Ademas, las autoridades impusieron

fuertes controles de capitales para evitar la fuga de inversiones. Esta combinacion de politicas

econdmicas, junto a la bonanza hidrocarburifera, han estabilizado la divisa y han triplicado la balanza

por cuenta corriente del pais.
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Tipo de cambio euro-rublo desde enero de 2022 (rublos/euro). Fuente: Trading Economics
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Tipo de interés de referencia del Banco Central Ruso desde el 1 de septiembre de 2021 (en %). Fuente:
Trading Economics

Un rublo mas fuerte abarata las importaciones y la abundancia de fuentes de energia evita las
presiones inflacionistas que se dan en el mercado de la energia en Europa Occidental.

Consecuentemente, la inflacion baj6 del 18 % al 15 % entre abril y julio.

En cuanto al desempleo, resulta sospechoso que se encuentre en minimos desde la invasion, puesto
que numerosas empresas internacionales han realizado ERTE al parar temporalmente sus actividades
en el pais. Sin embargo, no se ha registrado una explosiéon de personas desempleadas. De hecho, la

empleabilidad y la reduccién de la inflacion han permitido a los rusos continuar consumiendo.
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Tasa de desempleo desde enero de 2022 (en % de la poblacién activa). Fuente: Trading Economics

No obstante, los verdaderos dafios de las sanciones se esperan a mas largo plazo. Segiin The
Economist, la sancién mas potente reside en la limitacién de exportaciones occidentales hacia Rusia.
Esas exportaciones incluyen bienes como softwares, semiconductores y otros productos intermedios,

claves para la industria mecanica y militar rusas.
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De hecho, los equipos militares rusos ya sufren la escasez de semiconductores, conectores,
transistores y componentes que antes se importaban desde EE UU, Alemania, Paises Bajos, Taiwan o
Japon, y se ven obligados a desempolvar viejos equipos de la era soviética. Ni siquiera pueden
sustituirlos por componentes chinos, ya que el gigante asiatico tampoco produce los microchips més

sofisticados y los tiene que importar de Taiwan o Corea del Sur.

Ante la falta de publicacion de datos oficiales sobre la evolucion del PIB, el Fondo Monetario

Internacional predice una caida del PIB ruso del 6 % en 2022 y del 3,5 % en 2023. El Banco Mundial

espera una contraccion del 8,9 % en 2022 y del 2,2 % en 2023. Incluso el Banco Central de Rusia

advirti6 que la segunda mitad del afio serd mas dura y pronostica una recesiéon de entre el 4 % y el 6 %

en 2022y de entreel 1 % y el 4 % en 2023.

En definitiva, Rusia sufrird una recesion pero no sera una calamidad, comparada con la evolucion
turbulenta de su economia desde la caida de la URRS. Y nada, en comparaci6én con la caida prevista

de entre el 35 % y el 45.% de la economia ucraniana.

https://theconversation.com/la-sospechosa-resiliencia-de-la-economia-rusa-190156 4/4


https://www.politico.eu/article/the-chips-are-down-russia-hunts-western-parts-to-run-its-war-machines/
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/07/26/world-economic-outlook-update-july-2022
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/07/26/world-economic-outlook-update-july-2022
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/07/26/world-economic-outlook-update-july-2022
https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects
https://www.reuters.com/markets/europe/russian-central-bank-says-economic-downturn-deepen-q3-2022-08-01/
https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2022/04/10/russian-invasion-to-shrink-ukraine-economy-by-45-percent-this-year

