
Las sanciones comerciales golpean a Italia y ponen en el punto demira aAlemania

LarecuperacióneconómicaenEu-
ropa está amenazada por la esca-
ladade tensióncon laRusiadeVla-
dimirPutinyponedemanifiesto la
debilidaddel crecimientoen laUE.
El parón de las relaciones comer-

ciales conRusia y las sanciones de
carácter financiero, que impiden la
actividadbancaria, seestáncobran-
do laprimera víctima (Italia ha en-
tradoenrecesión),ponenenunbre-
te a Francia (que junto a Italia no

ha acometido reformas) y apuntan
diractamente a Alemania, la loco-
motora europea. Esta incierta si-
tuaciónes laquevienepenalizando
losmercados.El Ibex35hacaídoel
4porcientoenlasemanaycasi pier-

de los 10.000 puntos. PAG. 8 a 12

La tensión conRusia amenaza
la leve recuperación europea
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ElTemade lasemana Unnuevo contexto que dificulta el despertar económico

I. FloresMADRID.

¿Bravuconadaoverdadera amena-
za? Aún está por demostrarse qué
parte será la más perjudicada por
las sanciones que Rusia impondrá
a las importaciones de productos
agrícolas (y quizá también indus-
triales)de laUniónEuropea (UE)y
EstadosUnidos.Ahorabien, locier-
to es que el presidente ruso, Vladi-
mir Putin, está sabiendo jugar con
los tiemposdeformainteligente,de-
mostrandoque sihayunmomento
enquepuedeponercontra lascuer-
das a laUniónEuropea es éste.
Noenvanopuedeque las violen-

tas turbulenciasde lacrisisde lazo-
nadel euro, las que casi hundieron
a la moneda única en 2011 y 2012,
hayanquedadoatrás, pero laUnión
Monetaria, y la Unión en su con-
junto, todavía cuentan conprofun-
dosdesequilibrios internos queno
han logrado resolver.
Así, todavíamediaunabismoen-

tre lospaísesque realmentehansa-
cado conclusiones de la crisis ac-
tual (como España) o de las ante-
riores (comoAlemania cuya reuni-
ficicación fue traumática) y se han
afanado en llevar a cabo reformas
y los que, por otro lado, todavía no
se estándandopor aludidos, en es-
pecial, Italia y Francia.
Por otro lado, el estado actual de

laUniónEuropeaes todavía tande-
licadoqueelhechodeestarhacien-
do los deberes, sobre todo enma-
teriadeausteridadyconsolidación
fiscal, no es por sí solo una garan-
tía. Alemania es más que la alum-
namodelo, lamaestra, pero sueco-
nomía renquea. Si todo siguecomo
hasta ahora, el PIB teutón avanza-
rá un 1,7 por ciento en el conjunto
deesteaño,deacuerdocon losana-
listasdeCommerzbank, lo que im-
plica una velocidad de crucero in-
ferior enun0,6porcientoa lamos-
trada en 2013.
Ymientras, ante lamiradadeun

BancoCentralEuropeoal que se le
acaban los recursos, el tipodecam-
biodel euro frente al dólar retroce-
de, peroaún tiene recorridoa laba-
ja, la inflaciónno repunta y, porúl-
timo, llegan factores incontrolables
del exterior que sólo contribuyena
alimentar las incertidumbres.
Algunosestánamilesdekilóme-

tros de distancia, en Irak, donde el
avance del yihadismo lejos de po-
der considerarse controlado, ya ha
sacudido en su silla al presidente
BarackObama,quienayer informó
debombardeosestadounidensesen

demantener bajo control a la ma-
yor parte del Occidente europeo.

■Sin solución energética
Ha habido varias crisis en las que
Moscú ha tomado la vía rápida de
presionar con el suministro de gas
natural para salirse con la suya, pe-
rocasinadasehaaprendidodeellas.
Así,AlemaniadebeaRusiamásdel
50 por ciento de su abastecimien-
to total de ese combustible; enuna
situación semejante se encuentra
Italiay,desde luego, cuantomásha-
cia el oriente se traslada el análisis
losnúmerosnodejandecrecer.En
concreto, en laRepúblicaChecaun
cierre del grifo del gas ordenado
porMoscú, dejaría al país sin más
del 66por ciento de su suministro.
La proporción escala hasta el 100
por ciento en el caso de Bulgaria,

el norte del país contra las fuerzas
del denominadoEjército Islámico.
Por su parte, muchomás cerca de
Europa, el presidente Putin aprie-
ta suspropias teclas, conscientede
que puede hacermás daño en Oc-
cidente, sobre todo, enEuropa, del
queésteestádispuestoareconocer.

■¿Quién comerciamás?
Las fuentes consultadas enDesta-
tis, el equivalente alemánanuestro

Instituto Nacional de Estadística
(INE), son contundentes en sude-
claración: “Sin duda Rusia consti-
tuyeparaAlemaniaunsociode im-
portancia” en lo que al comercio
exterior se refiere. Y esto debe en-
tenderseen lasdosdirecciones: tan-
to encuantoa la exportacióncomo
a la importación.
Desde la primeraperspectiva, la

de las ventas alemanas al exterior,
Rusia sabe a quién golpea cuando
imponebarreras al comercio exte-
rior con laUniónEuropea.Unvis-
tazo a las cifras de Eurostat revela
cómocasi el 30por cientode la ex-
portacióneuropeaque traspasa las
fronteras rusas lohacebajo el sello
delmade in Germany. En segundo
lugar, a notable distancia, se sitúa
Italia, con un 9,04 por ciento, pero
desde luego el país que gobierna

Matteo Renzi no se encuentra en
condicionesdeperder impulsoeco-
nómico en ningún frente.

■Abundante importación
PeroRusianosolamenteesunmer-
cado en el que colocar productos.
Su ingente riquezaenmateriaspri-
mas le otorga un peso importante
en las cuentas del sector exterior
de un país como Alemania, cuya
enorme industria siempre se halla
necesitadadeabastecimiento.Des-
tatis sitúa a laFederaciónRusa co-
mo el séptimomayor importador
delmundohaciaAlemania: 40.000
millones en el conjunto de 2013. Y
esocontandoconque los números
desnudos no son reflejo de la una
dependencia cualitativa más pro-
funda, como es la energética, con
la que laFederación sabequepue-

Laescaladade tensióndePutindelata
ladebilidadde la economíaeuropea
El aislamiento por el que opta Rusia pesará en
la exportación italiana y, sobre todo, la alemana

EEUU vuelve a bombardear Irak y añademás
incertidumbre a la situación en Oriente Próximo

La dependencia
enrgética del este
de Europa respecto
a Rusia no se ha
mitigado
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Suecia, Finlandia y la totalidad de
las repúblicas bálticas.

■Atención al turismo
Enel casodeEspaña, ladependen-
cia con respecto al gas ruso prove-
nientedeRusiaesnula, peroesono
implica que vaya a quedar inmune
al endurecimiento de posiciones
que propugna el presidente Putin,
cuyo efecto bien puede ir más allá
deminorar las exportaciones agro-
pecuarias españolashacia esemer-
cado.
El turismonacionalyaestá sitien-

do el descenso de llegadas de ciu-
dadanosdeunpaísque tradicional-
mentehasidounenamoradodeEs-
paña. De acuerdo con la patronal
Exceltur, hasta mayo el descenso
ha sidodel 3por cientoy loproble-
máticoesque la caídapuedeahon-

darse, al compás quemarca un ru-
bloquenodejadedepreciarsecon-
tra el euro, amedidaqueel conflic-
to ucraniano se intensifica.

■Atención al sector financiero
La primera reacción ante el desa-
rrollo de una guerra no declarada
en el este de Ucrania por parte de
la Unión Europea y Estados Uni-
dos fueatacara lacapacidaddeope-
rar de la banca pública de la Fede-
ración rusa. Esemovimiento, pese
a cocnentrarse enunsector tande-
limitado, puede también tener sus
repercusionesenEuropa.Noenva-
no Schroders estima que la expo-
sición de la banca europea almer-
cado ruso asciende a 200.000mi-
llones de euros.
Unacuartapartedeesa cantidad

la absorben los bancos franceses y
prácticamente la misma propor-
ción corresponde a la suma de los
alemanes e italianos.Ahorabien, si
la comparación se hace en térmi-
nos de PIB, lo cierto es que la pe-
queñaAustria eselpaísquemásdi-
ficultadespuede encontrarse en el
medio plazo.

■ Las bolsas ya lo acusan
Más allá de especulaciones sobre
lo que pueda ocurrir, lo cierto es
que losmercados bursátiles euro-
peos handemostrado esta semana
que ya se encuentran con la guar-
dia alta. Y es que a pesar de que el
Ibex35consiguiera cerrar la sesión
del viernes en positivo, el nimio
avancedel 0,26por cientonopudo
impedirquebajaraen la semanaun
3,89 por ciento, hasta los 10.104,8
puntos. Con ello, encadenó su se-
gundasemanaennegativo, lastran-
dosurentabilidadanualhastael 1,9
por ciento.Yyacaeun9,6porcien-
to desde sus máximos anuales re-
gistrados en junio.
Dehecho,ningúnvalordel selec-

tivo consiguió situarse ennúmeros
verdes en el balance semanal. En-
tre las mayores caídas se situaron
FCC, tras retrocederun14porcien-
to; OHL, que cayó un 9,7 por cien-
to; Jazztel, quedescendióun9por
ciento;Sacyr,quebajóun8porcien-
to; y Sabadell, quedescendióun7,2
por ciento. Entre todas las compa-
ñíashicieronperder al selectivoes-
pañol 95.000millones de euros de
capitalización bursátil solo en es-
tas cinco sesiones. Esto es, unos 13
millones de euros en cadaminuto.
Quienesmásdinerodilapidaronal
selectivo fueron Santander (2.461
millones), Telefónica (2.207millo-
nes) y BBVA (2.101millones).

■ Índices europeos
Enel restodeplazasdelViejoCon-
tinente, el selectivomásperjudica-
do fue el FtseMib italiano, que ca-
yó un 5,74 por ciento en la semana
despuésdeconfirmarsequehavuel-
to a entrar en recesión. Le siguie-
ron el RTS ruso, que cedió un 3,43
por ciento; el Dax alemán, un 2,18
porciento; elEuroStoxx50,un2,14
por ciento; elFtse 100británico, un
1,67por ciento; y elCac40 francés,
un 1,31 por ciento.

“Aislamiento”, “consolidación” y “autonomía”” son

distintos términos utilizados entre la élite económica

y política deMoscú para decir lamisma cosa. A la luz

de las sanciones internacionales ocasionadas por su

apoyo a los rebeldes del este deUcrania y su anexión

previa deCrimea, Rusia está preparándose para hacer

fuerza hacia adentro. Ese proceso parece estar acele-

rándose. El 6 de agosto, el Kremlin respondió a la pre-

sión occidental anunciando que prohibirá o reducirá

las importaciones agrícolas de países que impongan

sanciones a Rusia. Las tensiones en el este deUcrania

están en aumento. Las fuerzas ucranianas han cerra-

do, en la práctica, el baluarte rebelde deDonetskme-

diante una campaña de bombardeos amenudo indis-

criminados. Si depende de Kiev, la insurgencia

pro-Moscú perderá su potencia. Putin puede estar

tentado de salvaguardar su credibilidad enviando tro-

pas rusas con el pretexto de una operación “humani-

taria”. Según laOTAN, 20.000 soldados rusos se han

amontonado en la frontera. Se dedican a ejercicios de

fuego vivo en los que participan aviones de combate y

bombarderos: la clase demaniobras que han presa-

giado invasiones en ocasiones anteriores. Parece que

la confrontación entre Rusia yOccidente va a conti-

nuar durante elmandato del presidente Vladimir

Putin, y, quizás,más allá. Al incrementar su apoyo

a los rebeldes tras la destrucción del vueloMH17 el

mes pasado, Putin ha demostrado que valora su pro-

pia interpretación del destino histórico de Rusiamás

que el bienestar económico de su país y que su repu-

tación global. Está realizando la arriesgada apuesta

de que desafiar a la estructura del orden pos-guerra-

fría cosechará sus propias recompensas y compensa-

rá una caída en el nivel de vida. Es un error pensar en

Putin como un “mercantil”, dice unmiembro de laDu-

ma del partido pro-Kremlin Rusia Unida.Más bien, es

una “figura histórica” decidida a situar a Rusia como

un centro de poder autosuficiente.

Putin dijo a su consejo de seguridad elmes pasado

que “afortunadamente Rusia no esmiembro de ningu-

na alianza”, lo que presentó como una “garantía de

nuestra soberanía”. El nuevo antagonismo entre Rusia

yOccidente no será una batalla en-

tre superpoderes; en primer lugar,

la Rusia de hoy carece de una ideo-

logía con atractivomás allá de sus

fronteras. En una entrevista con

‘The Economist’ elmes pasado, el

presidente de EstadosUnidos, Ba-

rackObama, dijo que los desafíos

que plantea Rusia son “regionales

en la práctica”. El Kremlin señala

con orgullo que pretende sustituir

los bienes y servicios occidentales

por otros nacionales, por ejemplo

en componentes de alta tecnología de la industria ar-

mamentística. La sustitución de importaciones podría

funcionar si losmanufactureros no estuvieran funcio-

nando casi amáxima capacidad y con necesidad ur-

gente de nueva inversión, de la que habrámás esca-

sez de suministro amedida que se reduzca la finan-

ciación extranjera. Los 173.000millones de dólares

que tiene el país en fondos soberanos de inversión,

acumulados a lo largo de años de beneficios inespera-

dos de las ventas de petróleo, se reducirán para esta-

bilizar el rublo y amortizar las deudas de los bancos y

empresas estatales. “No acabará con nosotros, pero

nos creará problemas”, dice elmiembro de laDuma

de Rusia Unida.

Putin tendráqueapurar los recursos financieros

del país si quiere cumplir las promesasdegasto social

quehizo cuando retornóa lapresidencia, en2012.

(EnestemomentoRusiaprevéque suPIB crezcaun5%

anual; el FMIpredice actualmentequeel crecimiento

del PIBpara este año será sólodel0,2%.) Putin yaha

propuesto la introduccióndeun impuesto sobre las

ventasdel 3%para rellenar agujeros en lospresupues-

tos regionales. ElGobierno tambiénhaanunciadoque

absorberá las contribuciones a los fondosdepensiones

privadosenel presupuesto federal,

provocandoqueunviceministrode

desarrollo económicodeclarara

que se “avergonzaba”de la jugada.

Estosproblemasaúnnohanahe-

chodañoaPutin.Dehecho, esmás

popular quenuncay suaparatode

propagandaestádemostrando ser

efectivo.Unaencuestapublicada

esta semanapor elCentro Levada,

un ‘think-tank’ deMoscú, arroja

queel 74por cientode los rusos

tienenunavisiónnegativadeEEUU

[América], lamayor cifra de la historia de laRusia post-

soviética. El enfrentamiento conOccidente en tornoa

Ucrania hapermitidouna “potentedescargade frustra-

ción” acumuladadurante añosdesdeel colapso soviéti-

co, dice LevGudkov, director delCentro Levada.Yahora

quePutin sabeque las relaciones conOccidente están

echadasaperder sí o sí, tal vez estépreparadopara au-

mentar la presiónunavezmás.

Análisis
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Dispuesto a perder amigos a
cambio de alardear de fuerza

El presidente deRusia, Vladimir Putin. REUTERS

Rusia confía en una
subida del PIB del
5%,mientras que el
FMI prevé solo un
aumento del 0,2%

40.000
MILLONESDEEUROS

Rusia es un exportador clave

dematerias primas para la in-

dustria alemana. El año pasa-

do, la Federación le vendió

productos por valor de

40.000millones.

200.000
MILLONESDEEUROS

La exposición del sector ban-

cario almercado financiero

ruso es de consideración:

200.000millones de euros,

según las estimaciones de

Schroeders.

100
PORCIENTO

Es el porcentaje de dependen-

cia, en elmáximo grado, con

respecto al gas natural ruso

quemuestran países como

Bulgaria, Finlandia o Suecia

los bálticos.

3
PORCIENTO

La depreciación del rublo se

nota en lasmenores ganas de

los turistas rusos a la hora de

viajar a España. Hastamayo

sus llegadas han descendido

un 3 por ciento.

3,89
PORCIENTO

Las tensiones geopolíticas

han pesado en el Ibex 35 has-

ta el punto de que el selectivo

acumuló un retroceso en la

semana de casi 4 puntos.
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