SEGURIDAD

El concepto estratégico
de la OTAN debe virar
de laayuda a terceros

a preocuparse por
unaamenaza militar

directa

El presidente chino, Xi Jinping, saluda a su homélogo ruso, Vladimir Putin.

China, un salvavidas parcial para

INTEGRACION POLITICA

La existencia de una
amenaza que durara
décadas obligara
ala Unién Europea
aavanzarenla

integracion politica

el desafio de Vladimir Putin

Ante el fuerte aislamiento internacional que ha provocado la agresién de Rusiaa
Ucrania (141 paises condenaron sin paliativos ante la ONU la invasién frente a los
cinco que se opusieron), a Rusia le queda el cartucho de la equidistante China,
cuyo régimen aspira desde hace tiempo a desequilibrar de su lado la balanza del
orden internacional. El gigante asiatico se perfila como un sostén para el régimen
de Putin. Primero, porque buena parte de las reservas de divisas de Rusia estan
enyuanes. Y segundo, porque China esta dispuesta a comprar parte de la energia

rusa, pero segun los expertos sera solo un salvavidas parcial.

consecuencias por su gran de-
pendencia energética del régi-
men de Putin. Y no seran pe-
quenas. De hecho, segtn las
simulaciones de BBVA Re-
search, si el precio del petro-
leo, el gas o las materias pri-
mas se estabiliza en niveles
significativamente mas eleva-
dos a los previos al conflicto
durante dos o tres afios esto
podria traducirse en una mer-
ma del crecimiento en la zona
euro de uno o dos puntos de
PIB “eincluso mas”.

A pesar de ello, Domenech
no percibe en este momento
el riesgo de una recesion
mundial. “A dia de hoy, el es-
cenario base no es de recesion
global, sino de un lastre en la
recuperacion”, lo que no es
Obice para que “si la escalada
continiay las sanciones a Ru-

sia van a mas”, ese riesgo
emerja.

Espiral inflacionista

Pero si el impacto sobre el cre-
cimiento sera notable, atin ma-
yor lo sera sobre la inflacién,
que constituye la principal
amenaza del conflicto para Es-
pafa. De hecho, mientras que
el pesodelaenergiaydelosali-
mentos frescos en el IPC de la
zona euro ronda el 15%-16%,
en Esparia este porcentaje as-
ciende al19%, lo que augurata-
sas de inflacion de doble digito
en Espafia en los proximos
meses, sobre todo si se tiene en
cuenta que el IPC ya alcanzd
en febrero el 7,4%, antes del
inicio de la agresién a Ucrania.
“Perfectamente entra dentro
de lo posible tres puntos mas
de inflacién, por lo que pode-

Elena Ramon

Contenedores de carga en el Puerto de Barcelona.

ENERGIA

El gran reto que afronta
Europa es reducir su
dependenciadela
energia exterior: compra
fuera el 90% del gas
que consume
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INFLACION

La inflacién es uno de
los grandes peligros
parala economia a corto
plazo que podria verse
agravado si hay efectos

de segunda ronda

El 6rdago de Rusia pone en jaque la
recuperacion econémica pos-Covid

El 6rdago miilitar de Rusia amenaza con truncar la recuperacion iniciada tras los
duros afios de pandemia. La invasién de Ucrania ha provocado un fuerte shock de
oferta negativa en los precios de la energia y de las materias primas que amenaza
con llevar la inflacion a tasas desconocidas en décadas, ademas de hacer peligrar
la estabilidad financiera por su impacto sobre las relaciones comerciales y
empresariales. Sin olvidar la huida emprendida por la inversioén en busca de
activos refugio. En este contexto, los expertos prevén que la crisis puede restar

hasta dos puntos, o incluso mas, al crecimiento del PIB de la zona euro.

mos superar en el corto plazo,
enlos proximos meses, un10%
de inflacién”, sefiala Dome-
nech, quien advierte de la im-
portancia de evitar efectos de
segunda ronda para no agra-
var mas la espiral inflacionista.

En este contexto, junto a
medidas como un pacto de
rentas para contener la subida
de los salarios y no alimentar
la hoguera inflacionista, los
expertos reunidos por EY
abogan por actuar sobre el
precio de la electricidad vy,
concretamente, sobre la tarifa
regulada (el Precio Voluntario
para el Pequeio Consumidor,
PVPC), que recoge directa-
mente los precios horarios del
pool eléctrico en el mercado
eléctrico con tarifas que, se-
gun las horas, han alcanzado
incluso los 700 euros por me-

Espaiia puede
superar en los
proximos meses
tasas de inflacion
del 10%

gavatio hora (Mwh). Unos
precios historicamente altos
que impactan de lleno en el
IPC cuando “la realidad es
que mucha energia, yo diria
que la mayoria, esta vendida
fuera del mercado spot a pre-
cios fijos mucho mas bajos”,
afirma Antonio Hernindez,
socio del area de Sectores Re-
gulados de EY, para quien es
urgente actuar regulatoria-
mente sobre esta cuestion,
porque, de lo contrario, “va-
mos a tener un impacto de la
tarifa regulada sobre los pre-
cios de la electricidad que es

totalmente nefasto por los
efectos de segunda ronda que
se pueden generar”.

Dependencia energética
Elmayorreto al que se enfren-
ta Europa es reducir su enor-
me dependencia energética
de Rusia. EEUU ya ha vetado
las importaciones de petréleo
y gas ruso, algo que la UE, que
compra un 90% del gas que
consume en el exterior, por-
centaje del que a su vez un
45% proviene de Rusia, no se
puede permitir de la noche a
la mafiana, m4s alla del llama-
miento ayer de Borrell a los
ciudadanos europeos a redu-
cir el consumo de gas en sus
hogares “para cortar el cordon
umbilical que une a nuestra
economiaconlarusa”.

Pero Europa si debera

afrontar un redisefo radical
de su mapa energético a me-
dio plazo. Junto alareduccion
gradual de las importaciones
de energia de Rusia, Hernan-
dez cree que Europa debe
acometer politicas estructura-
les amedio plazo para reducir
la supeditacién al gas y el cru-
do rusos, “potenciando mas
renovables, la electrificacion,
los gases renovables, la efi-
ciencia energética...”, habili-
tando a corto a los estados
miembros para tomar medi-
das encaminadas a reducir el
impacto de los precios ener-
géticos sobre los consumido-
resy laindustria. Este experto
considera que Espana puede
jugar un papel clave en el fu-
turo mapa energético euro-
peo tras el esfuerzo realizado
en las tltimas dos décadas pa-
ra primar la seguridad del su-
ministro. Un esfuerzo plas-
mado en sus infraestructuras
y en su capacidad de regasifi-
cacion: “Somos lideres en Eu-
ropa con el 17% del total y en
infraestructuras de almacena-
miento subterraneo con el
35% del total europeo”.

El sostén chino de Putin
Enlaguerraeconémicadecla-
rada por Occidente a Rusia,
con un paquete de sanciones
al régimen del Kremlin “de
gran alcance que ya esta cau-
sando efecto en la economia
rusa”, sefiala Pedro Gonzalez-
Gaggero, socio de Aduanas,
IVA, Impuestos especiales y
medioambientales de EY,
China se erige como un posi-
ble salvavidas para Putin. En
estos momentos, el principal
campo debatallaentrelaUEy
Rusia es la cotizacion del ru-
blo, que ya pierde en torno al
40% de su valor este afio. Tras
la anexién de Crimea, Putin
hizo parte de sus deberes y
“cubri6 su posicion destinan-
do gran parte de sus reservas
al yuan chino”, afirma Gonza-
lez-Gaggero, quien afiade que,
en ese sentido, China “ya su-
pone cierto colchon para la
politica monetaria del Gobier-
no ruso”. China también pue-
de ser un cliente preferente
para la energia rusa, paliando
parte de la pérdida de deman-
da de Europa, “pero no va a
ser un salvavidas total”.
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