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Lukashenko gobierna desde 1994, y concentratodo el poder.
A

Régimen autoritario y represivo, sin libertad de prensa. No se atravesd una
A destacar verdadera transicion tras la caida de la URSS. El presidente se ha mantenido en
el poder gracias a que el Estado controla el 80% de la economia. La debilidad

4 econdmica del dltimo lustro ha desgastado al gobierno.

Creciente:dependencia de-Rusia.

El Kremlin sostiene al régimen, pero exige cada vez mayores contrapartidas.
Mala relacion con la UE y EE.UU.

Pais de renta media-alta, con buena base industrial y relativa diversificacion. El
predominio del sector publico en la economia causa alta ineficiencia. La
disminucién a partir de 2007 de las masivas subvenciones energéticas rusas ha
creado muchas dificultades, y ha hecho visible la fragilidad econdémica.

Alto crecimiento entre 2000-2008 gracias al soporte ruso. Dos crisis graves
desde 2009. En 2011 se llegé al borde de la quiebra, que se evité por la
ayuda rusa. Las reformas son imprescindibles, pero estan bloqueadas por el
miedo del régimen a perder el control. Inflacion muy elevada en 2012 (21,8%),
pero menor que durante la crisis de 2011 (109%).

Gestion prudente del presupuesto publico, que se encuentra en equilibrio a
pesar de las crisis.

Sin embargo, ha subido la deuda publica debido a las recapitalizaciones
bancarias y las devaluaciones. Se ha compensado la disminucién del tamafio del
presupuesto con la expansion de empresas publicas a partir de créditos de la
banca publica.

Pais comercialmente muy abierto y dependiente del exterior, en especial de
la energia rusa. Importantes desequilibrios exteriores que reflejan las limitaciones
economicas. Hay necesidad de recibir préstamos oficiales a causa de las
dificultades para obtener divisas. Reservas bajas (2 meses de import.).

Deuda externa alta (54% del PIB) y a plazos cortos.

Casi toda es del Estado o empresas publicas. Calendario de refinanciacion
complicado.

Se necesita crecer para pagar la deuda y legitimar al presidente. Hay tres vias,
apoyo ruso, expansion monetaria y reformas de apertura “a la china”. La primera
opcién implica bajo crecimiento y tener que renunciar a soberania. La tercera via
€S muy poco probable. La segunda es un escenario posible, que podria llevar a
inflacion, devaluacién e impago.

a Poblacion: 9,5 mill.habs.
Rpc: 5.830 $ (2011)
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SITUACION POLITICA

@

» Lukashenko asumid la presidencia en 1994. Desde entonces ejerce un poder absoluto.
Es un régimen autoritario, muy represivo con cualquier forma de oposicién y sin
libertad de prensa.

» El presidente se ha mantenido en el poder gracias a que el Estado controla un 80% de
la economia, lo que le ha permitido dominar el tejido social y ahogar a cualquier
movimiento opositor. La crisis de 2011 ha dafiado la imagen del lider y debilitado al
régimen.

» No hubo verdadera transicion tras la caida de la URSS. Alto nivel de corrupcion.

» La dependencia de Rusia aumenta por la debilidad econdémica y el aislamiento
internacional.

LA ULTIMA DICTADURA EUROPEA

Franquear la frontera oriental de la UE puede transportar al viajero tres décadas atras en el tiempo.
Bielorrusia no atravesd una verdadera transicion tras la caida de la URSS, sigue siendo un
régimen autoritario de economia planificada. Alli, el Estado lo controla practicamente todo (en
torno al 80% del PIB), y hablar de Estado es hablar de su presidente, el autécrata Alexandr
Lukashenko, a quien no parece perturbarle que le llamen “el Gltimo dictador de Europa”. En el
indice de democracia del EIU, Bielorrusia se sitGa en el puesto 139 de 167 paises.

Lukashenko (1954, 59 afios) fue elegido diputado

POBLACION 9,5 mill.hab. del Soviet Supremo bielorruso en 1990, y en
RENTA PER CAPITA 5.830 $ 1994 gan6 las primeras elecciones de la
EXTENSION 208.000 Km2 Bielorrusia independiente. Una de sus primeras
, ; s medidas fue promover un pacto con Rusia, una
REGIMEN POLITICO | , )
_ alianza que debia llevar a la creacion de un
CORRUPCION 123/176 marco previo a la reunificacion. Al fin y al cabo,
DOING BUSINESS 58/185 Bielorrusia no cuenta con una profunda identidad
LIBERTAD PRENSA 168/179 nacional. Las negociaciones dieron paso a
INDICE DEMOCRACIA 139/167 numerosos acuerdos politicos y econémicos, y a

la creacion del “Estado de la Unién” en 1999,

una entidad supranacional que tenia la reintegracion como horizonte®. El proyecto se ha ido
vaciando desde entonces, al no ser solubles las aspiraciones de los dos participantes: los rusos
ansiaban dominar Bielorrusia en perjuicio del control de Lukashenko, mientras que éste buscaba
apoyo politico y econdmico ruso, sin ceder un palmo de su poder. Se dice que el lider bielorruso
pretendia presidir el Estado conjunto -gozando de verdaderos poderes ejecutivos- al ser suya la
iniciativa. Segun parece, su generosa propuesta no convencié al Kremlin.

Putin lo compar6 con la reunificacion alemana. Su firma, justo el dia del octavo aniversario de la disolucion de la
URSS (8 diciembre 1999) refleja la ambicién de reconstruccion del imperio por parte de los rusos. Es una reaccion al
trauma y la humillacion que muchos sintieron cuando colapso la superpotencia soviética. Bielorrusia reafirmaba la
grandeza rusa cuando, pudiendo optar por entrar en la UE, elegia Rusia.
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En 1996 se reformo la constitucion para aumentar las facultades del presidente®@, mediante
un referéndum que dio lugar a criticas internacionales y sanciones al ser considerado ilegitimo por
la UE y EE.UU. Desde entonces, las elecciones han sido farsas, los opositores perseguidos
y las protestas reprimidas. En las Ultimas elecciones presidenciales, en 2010 y en plena crisis
econdémica, gand con un 71% de los votos. El siguiente candidato, de los 9 que se presentaron,
obtuvo en torno al 3%. Tras cada uno de los comicios han tenido lugar protestas populares en
contra del régimen®), denunciando, entre otras cosas, acoso y desaparicion de opositores, y que
frecuentemente terminan con el encarcelamiento de los cabecillas o de los lideres de la oposicion,
bajo acusaciones fltiles®. Las manifestaciones no han conseguido alterar el rumbo politico.

A pesar de la crisis, y de la baja popularidad del presidente (un 20% de aprobacién en 2011, y un
33% en marzo de 2012), en las elecciones parlamentarias de septiembre de 2012 -con fraude
escandaloso- 109 de los 110 parlamentarios elegidos fueron pro-gobierno®. En cualquier caso, el
parlamento apenas tiene poder. No ejerce control sobre el ejecutivo, ni puede bloquear o negociar
el presupuesto, y no manda en la produccion legislativa. El poder judicial también depende de
Lukashenko, con lo que en la practica la division de poderes no existe.

La oposicion se encuentra fragmentada y débil, y no cuenta con estructuras, ni dirigentes, ni
medios para canalizar el descontento. Los partidos politicos no son populares y, sélo un 13% de
los ciudadanos declara confiar en la oposicién. Abundan las criticas puertas adentro, pero pocos
se atreven siquiera a citar al presidente en publico. El gobierno acosa a los opositores, les acusa
de sostener falacias en beneficio de intereses extranjeros. La prensa esta asfixiada. La mayor
esperanza de la oposicion recae sobre internet y las redes sociales, que podrian ser una via de
coordinacion del descontento en contra del régimen. Consciente del riesgo, el ejecutivo establecio
en 2010 una regulacién estricta con el uso de internet.

2) Lukashenko designa directamente al gobierno, a los presidentes del Consejo de Economia, del Tribunal Supremo y
de la Comision Electoral, al presidente y 6 de los 12 miembros del Tribunal Constitucional, a los demas jueces, al
gobernador del Banco Central, al Fiscal General de Estado, e incluso a los alcaldes.

(©) Las elecciones de 2006 coincidieron con un momento de levantamiento en diversas republicas ex—comunistas, la
conocida como ‘revolucion de los colores’: |a ‘revolucion de las rosas’ de Georgia en 2003, la ‘revolucién naranja’ de
Ucrania en 2004, la ‘revolucion de los tulipanes’ en Kirguistan en 2005. Lukashenko declar6é que todos esos colores
eran solo gamberrismo y bandidismo.

(4) Las protestas tras las elecciones de 2010 terminaron con centenares de encarcelamientos por crimenes como
“insultar al presidente” o “desorden publico”. Entre los detenidos se encuentran 6 de los 9 candidatos presidenciales.
Hay denuncias por torturas en carceles del KGB. En la ola de protestas de 2011, los ciudadanos se concentraban y
s6lo aplaudian, sin gritar consignas. Las protestas via aplausos hicieron que el presidente los prohibiera en sus
apariciones publicas, excepto cuando tocaba honrar a los veteranos y a los caidos en combate.

(5) La participacién rond6 un sorprendente 75% a pesar de la desidia ciudadana, del boicot de parte de la oposicion y
de la ausencia de debate y campafa politica. Al parecer, las autoridades se pasearon los dias anteriores por
poblaciones y centros de trabajo promoviendo el voto por correo, que segun los observadores llegé a ser mayor que
el presencial. Observadores internacionales calificaron estas elecciones de fraude.
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La represion no ha sido mas escandalosa gracias a que la resistencia ha sido tradicionalmente
baja. Algunos analistas afirman que el régimen se mantiene mas por consentimiento que por
coaccion®), aunque sin duda la pasividad de la mayoria de la poblacion se explica por el miedo a
las represalias (25% declara que lo que mas teme es a las autoridades, y el 15% a una guerra
civil). Otra valvula de escape es la emigracion. Se calcula que actualmente estan saliendo unos
150.000 bielorrusos al afio, aunque esta cifra es dificil de precisar. La mayoria son jévenes y van a
Rusia, en donde no necesitan permiso de trabajo y donde los salarios son mejores. Las remesas
que mandan son vitales para muchas familias. Se estima que hay en torno a un millon y medio de
bielorrusos viviendo en Rusia. La emigracién y la caida de la natalidad explican el estancamiento
poblacional (10,2 mill. en 1990; 9,5 mill. en 2012), y la tendencia al envejecimiento. La disminucion
de la poblacién joven y la posibilidad de emigrar reducen la presion por el cambio. Los efectos
economicos también son importantes, Bielorrusia habia disfrutado de un “dividendo demografico”
en las udltimas dos décadas. Ahora, al reducirse el flujo de nuevos trabajadores, mientras que
aumenta el de jubilados, cae la poblacién activa y se reducen las expectativas de crecimiento de la
renta, tanto en niveles absolutos como per capita.

indices de Gobernabilidad 2011
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(6) Un chiste bielorruso dice: “Un ruso, un ucraniano y un bielorruso se sientan en una silla con un clavo que sobresale.
Al clavarse el pincho, el ruso grita, arranca el clavo y lo lanza enfadado. El ucraniano dice™-jun clavo!”, y se lo guarda
W por si pudiera ser til. El bielorruso se queda sentado sin quejarse porque piensa que asi es como deben ser las

cosas”.
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La administracion civil y el ejército mantienen la estructura de la época soviética. Son
relativamente eficientes y se han adaptado con facilidad a la existencia de un caudillo. La mayor
evidencia de ausencia de transicion tal vez sea el hecho de que el eficaz servicio de seguridad
nacional siga manteniendo su nombre soviético: el KGB. La oposicién informa de que el nivel de
actividad -represiva- del KGB ha aumentado desde las elecciones del 2010, lo que puede ser
interpretado como un sintoma de temor y debilidad entre los dirigentes.

A pesar del control sobre el ejército y la administracién, y aun con el apoyo ruso, no se puede
descartar una caida del régimen. El Estado da trabajo a casi toda la poblacion, lo que ha permitido
vivir aceptablemente. Pero la situacién econdémica es muy débil, cada vez se necesita mas apoyo
ruso y Rusia va subiendo la exigencia de contrapartidas. Un nuevo deterioro de la economia
podria quebrantar el apoyo de la élite y sublevar a los ciudadanos. Esto podria suceder a
consecuencia de una crisis que se escape fuera de control, o por deseo expreso de MoscU.
Rusia, por ahora, ha decidido mantener a Lukashenko ante la ausencia de una alternativa mejor -a
pesar de estar muy mal considerado en el Kremlin por sus sucesivas salidas de tono e
incumplimientos-, y por el temor a un giro bielorruso hacia Occidente. Ademas, la colaboracion
militar es buena, y la dureza del dictador hace parecer a Rusia un pais mas civilizado.

La corrupcién es alta y tolerada cuando la perpetran los miembros del régimen. Lukashenko
mantiene en su discurso la lucha contra la corrupcién como una prioridad. Esta lucha oficial debe
ser lo que explique que sus jueces no encuentren delitos entre sus partidarios.

RELACION CON RUSIA

Las relaciones entre Rusia y Bielorrusia se encuentran a mitad de camino entre internas y
exteriores. Durante siglos, Bielorrusia ha formado parte del territorio ruso, y hasta 1991 era una
region de la URSS. Ambas poblaciones son eslavas, hablan ruso®, y las estructuras econémicas y
sociales trasnacionales son muy numerosas. El sentimiento patriético bielorruso es limitado, mas
influenciado por las opiniones pro-occidentales o pro-rusas que por una identidad propia.

Tras la caida de la URSS la nueva Federacion Rusa trat6 de restaurar su influencia histérica en la
region, y de organizar un nuevo marco post-soviético para que la posible inestabilidad de sus
vecinos no originase problemas, asi como para mantener y asegurar el acceso a la infraestructura
militar soviética que habia quedado fuera de sus fronteras y, lo mas importante, obtener las
mejores condiciones para potenciar su desarrollo econémico.

(@) En torno al 75% de la poblacion habla ruso como primera lengua. En segundo lugar esta el bielorruso (15%).
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El dominio de Bielorrusia pronto se convirti6 en una alta prioridad para Rusia. En primer lugar,
facultaba el control de la antigua frontera soviética con Europa, frontera de maxima importancia y
con instalaciones militares soviéticas clave®. Segundo, servia como gesto politico para detener la
desintegracién y comenzar la reconstruccion del imperio. Tercero, ante la expansion de la OTAN,
rompia la construcciéon de un potencial “cordon de seguridad” que llegara hasta el mismo borde
ruso. Cuarto, es terreno vital de paso para las exportaciones e importaciones rusas a Europa,
especialmente para la exportacién de hidrocarburos. ElI Kremlin y Gazprom identificaron las
infraestructuras gasisticas bielorrusas como elementos de importancia estratégica, y mostraron
interés en controlar Beltransgaz, la empresa propietaria de los oleoductos.

El proceso de integracion oficial comenz6 en 1996, y ha sufrido numerosos altibajos. Rusia ha
utilizado el precio y el flujo del suministro de hidrocarburos como baza negociadora, para evitar
que Bielorrusia se acercara a Occidente o para conseguir concesiones. La etapa de Yeltsin y el
primer mandato de Putin (2000-2004) se caracterizaron por las negociaciones con el objetivo de la
reunificacion. Sin embargo, ante la falta de avances, Rusia termind por abandonar la politica de
subvenciones incondicionales. El afio 2002 marca un punto de inflexién. Putin propuso dos
modelos de Estado conjunto, o reunificacion total, o integracion al estilo UE. Tras tensas y largas
negociaciones, Minsk se negé a ceder soberania. En respuesta, Rusia decidi6 mantener el statu
quo, presionando u ofreciendo respaldo para obtener concesiones paulatinas de Minsk. En
consecuencia, el segundo mandato de Putin (2004-2008) fue el de los enfrentamientos por
disputas sobre comercio de alimentos, gas y petréleo. MoscUu ha aprovechado cualquier ocasién
para recordar a Lukashenko de quién depende. El Kremlin ha ido sosteniendo a Lukashenko,
pero desde 2004 su precio es mucho mas alto, y su apoyo no se puede dar por seguro.

En 2007 Rusia renegocié los términos del suministro de gas, retirando parte de los
privilegios con los que contaba Bielorrusia®. Lukashenko logré mantener parte de la subvencion,
pero tuvo que vender el 50% de Beltransgaz (propietaria de los gasoductos) a Gazprom y aceptar
un incremento progresivo de los precios. Se acordd también que Rusia construiria una central
nuclear en Bielorrusia (cerca de la frontera con Lituania) para solventar parte de los problemas
energéticos del pais. La presion sobre la economia por este cambio de condiciones se sumé a la
crisis internacional de 2009, lo que obligé a Minsk a pedir ayuda al FMI. Sin embargo, ante el total
incumplimiento del programa de reformas, el FMI no renovo el acuerdo con Minsk, lo que llevé a la
peor crisis de balanza de pagos bajo Lukashenko, llegando al borde de la quiebra en 2011. Esta
situacion obligé a pactar nuevamente con Rusia para suavizar los precios energéticos y obtener un
préstamo en divisas de 3.000 mill.$, a cambio de la otra mitad de Beltransgaz. Gazprom logra asi
el 100% del control de los oleoductos bielorrusos. La puesta en funcionamiento del gasoducto
Nordstream a partir de 2011 redujo ain mas el poder de negociacion de Lukashenko. En
noviembre de 2011 se firm6 un nuevo acuerdo de integracion con Rusia y Kazajstan para la
creacion de un espacio econémico Unico. No obstante, en julio de 2012 Rusia bloqued la
produccién de queroseno bielorrusa (que aportaba un 2,5% del PIB), lo que se interpreta como un
nuevo recordatorio a Minsk sobre quién manda.

Entre otras, el centro de radares de alerta temprana y la base de misiles balisticos en Gantsevichi y un centro de
comunicaciones para la armada rusa en Vileyka. Yeltsin en 1995 declar6 “protegemos la frontera del CEl,
protegemos la frontera bielorrusa; protegemos Rusia, y lo hacemos, todo junto, en Bielorrusia”.

El precio del gas en 2006 era de 47 $/mmc. En 2007 se acordé un aumento progresivo hasta 300 $/mmc.

Madrid, 23 de abril de 2013



CESCnl_::e INFORME RIESGO PAIS: BIELORRUSIA

Belarus Gas Price ) )
(U.5. dollars peronethousand of cubic meters) Con todo, las sanciones occidentales en

2010 a raiz de la represion bielorrusa y el
hundimiento econémico han empujado a
Minsk a los brazos de Mosclu en los
250 - 4 280 ultimos dos afios. La relacion con Rusia
ahora parece cordial, en esencia
porque la debilidad y el aislamiento de

200 F 120 Bielorrusia le obliga a bajar la cabeza

ante el Kremlin. Hoy en dia, el dictador

150 o L P 180 bielorruso se lleva bien con Moscl
Jan-10 Jul-10 Jan-11 Jul-11 Jan-12 porque no tiene mas salida.

Source: National Bank ofthe Republic of Belarus.

RELACIONES EXTERIORES MAS ALLA DE RUSIA

Las relaciones con la UE y EE.UU. son malas EE.UU. la calificé de dictadura en 2005. Los
acercamientos para fomentar la apertura y atraer el régimen hacia Occidente, no han dado
resultado, y en la actualidad las relaciones estan congeladas, la UE ha impuesto sanciones por la
represion y la falta de respeto a los derechos humanos(@9. Lituania es el Gnico pais con relacién
aceptable con Minsk, aunque el plan de construir centrales nucleares en la frontera ha sido mal
recibido. Las relaciones con algunos paises europeos estan rotas®?). No ayuda que la importancia
estratégica del gas haya disminuido con el desarrollo del “gas pizarra”. Lukashenko ha mantenido

buenas relaciones personales con Hugo Chavez(2 y con los dirigentes de Iran, China y los paises
postsoviéticos.

(10) De momento, se ha impuesto un embargo de armas, se ha congelado nueva financiacion del Banco Europeo de
Inversiones, y se ha sancionado a 29 empresas y 243 personalidades con prohibicion de entrada y congelacion de
activos. El RBS ayudaba a Minsk a colocar deuda, pero dej6 de hacerlo tras presiones europeas. Podrian seguir
aumentando las sanciones en los proximos afios.

(11) En algunos casos por célebres incidentes. En 2012 unos activistas suecos volaron desde Lituania hasta Minsk y ahi
“bombardearon” la ciudad con ositos de peluche paracaidistas que portaban mensajes a favor de la libertad.
Lukashenko encarcel6 a varios bielorrusos sospechosos de colaboracion, destituy6 a altos cargos del gobierno y del
ejército, y corto relaciones diplomaticas con Suecia.

(12) Por la muerte de Chavez hubo tres dias de luto nacional. Sorprendente, ya que no hubo luto nacional por los
atentados en Minsk en 2011, ni por la muerte de los lideres polacos en accidente de aviacion.
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EVOLUCION ECONOMICA

Pais de renta media-alta. La estructura econémica ha variado poco desde la URSS,
cuando era una de las republicas mas industrializadas y avanzadas. Relativa

diversificacién econdémica.
» Predominio del sector publico. Grandes distorsiones por mala asignacion de
recursos. Dependencia de los subsidios energéticos rusos.

» Buen crecimiento entre 2000-2008. Dos crisis graves desde entonces. Debilidad
econdémica, modelo agotado, insostenible sin apoyo ruso. Problemas politicos

bloquean las reformas.
> Inflacion descontrolada en 2011 (109%). Se modera en 2012 (21,8%) pero sigue muy
elevada.

ESTRUCTURA ECONOMICA

Bielorrusia es un pais de renta media-alta segln el Banco Mundial, su ingreso per cépita esta
en 5.830 $. Se ha mantenido la estructura soviética, tanto en las formas de produccion como en el
caracter publico de la propiedad. El sector publico en sentido amplio alcanza un 80% del PIB. Las
autoridades establecen la politica a través de planes quinquenales. En esto, 2013 se parece a
1953. La diferencia es que en 1953 las limitaciones del modelo soviético todavia no ahogaban la

economia.

Subsidio Energético Ruso
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Fuente: Banco Mundial
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La falta de incentivos, los fallos de informacién y la ausencia de competencia son pesadas losas
que lastran el desarrollo econémico. Sin embargo, Bielorrusia ha podido mantenerse sin
reconversion ni transicion econémica, gracias al soporte ruso. La produccion se ha basado en
bajos precios energéticos, y la reexportacion de los hidrocarburos rusos ha sido la fuente principal
de divisas. La subvencion rusa ha rondado un 12% del PIB desde hace dos décadas.

_ En la década de 1990 se vivib una timida
el £ reestructuracion de la economia. La distribucion de
CRECIMIENTO PIB empleo entre sectores varié a favor de los servicios,
INFLACION que aumentaron un 10% su peso en el empleo en
SALDO FISCAL detrimento de industria y agricultura. En cambio, desde

el inicio del siglo XXI, la estructura laboral se ha
SALDO POR C/C g

mantenido casi inmovil, con una ligera ampliacion del

Datos a 2012 empleo en comercio a costa de la contraccién de la

agricultura como Unico hecho destacable. El régimen ha ofrecido un “contrato social” que implicaba
trabajos casi vitalicios, casi todos en empresas publicas, y tasas de paro en torno al 1% (segun
cifras oficiales) a cambio de limitar las libertades.

Descomposicion del Crecimiento por Sectores
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Se conserva una estructura econémica bastante diversificada y una buena base industrial. En su
momento, fue la replblica mas avanzada de la URSS. La agricultura supone el 8,4% del PIB y
emplea aproximadamente al 10% de la poblacién. Los agricultores cuentan con diversas formulas
de apoyo publico. La seguridad de suministro de alimentos es un objetivo establecido por el
presidente desde el afio 2000.
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La industria supone un 31,1% del PIB. Destacan el sector quimico y de maquinaria. El sector
quimico supone aproximadamente un tercio del PIB industrial, sobresaliendo el refino de
hidrocarburos y la produccion de fertilizantes®?®. Los hidrocarburos, de origen ruso, se procesan
tanto con fines energéticos como para obtener otros derivados. Le siguen en importancia la
produccion de vehiculos de motor (camiones, tractores, motos), las maquinas-herramientas y los
electrodomésticos (un cuarto del PIB industrial; 8% del PIB). Los servicios aportan en torno a la
mitad de la renta nacional y, de nuevo, estan relativamente diversificados (comercio,
comunicacion, transporte). Analizando la aportacion sectorial al crecimiento, en las ultimas dos
décadas han brillado la industria y construccién (6,9% del PIB) como los motores clave. Sin
embargo, su peso en el empleo no ha variado, lo que revela un crecimiento basado en alzas de la
productividad gracias a los subsidios energéticos hasta el afio 2004, y a fuertes inversiones a partir
de entonces.

Estructura Econémica2012 Las infraestructuras son relativamente
Otros buenas, pero su explotacion por las
Servicios

18,7% Impuestos empresas publicas es defectuosa. La

netos sobre asignacion de capital (fisico y humano)
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Fuente: Gobierno Bielorrusia sucedia en la URSS.

EVOLUCION ECONOMICA RECIENTE

Bielorrusia registré las mejores cifras de crecimiento de su regidon entre 2000-2008. Sin
embargo, ha sufrido dos crisis en los Gltimos 4 afios. Hasta el 2005, la demanda externa era la
principal fuente de crecimiento gracias al diferencial de precios entre los hidrocarburos obtenidos
de Rusia y los productos refinados vendidos en el mercado europeo. Ese modelo de crecimiento
se agoto por los problemas con Rusia y las dificultades para diversificar productos y destinos. Por
tanto, desde 2005 las inversiones y el consumo se han convertido en los impulsores del
crecimiento, ayudados por politicas de estimulo monetarias y cuasi-fiscales.

Entre 2005 y 2008 se dobl6 la tasa de acumulacion de capital (11% en comparacion con el 5%
entre 2000-2004). La formacién bruta de capital fijo (FBCF) llegé expandirse a una tasa media
anual del 23%. En 2010-11 la FBCF crecié a una media del 14%. La brecha entre el ahorro
nacional y la demanda de capitales se cubre con endeudamiento externo.

(13) Belaruskali es uno de los mayores productores y exportadores de potasa del mundo (9 mill. toneladas/afio).
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Simultdneamente se aplicd una generosa politica salarial, que estimulé el consumo una media
del 14,6% anual. La presiéon al alza de los costes laborales unitarios erosioné ain mas la
competitividad bielorrusa, ya dafiada por la subida de los costes energéticos.
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Saurces: Belarusianauthorities; and IMF staff estimates. Sowrces: Belarusin suth orlies; and IMF Staff sstimates.

La acumulacion de desequilibrios, la rigidez de la economia y la dependencia de Rusia son
el origen de la inestabilidad de los ultimos ejercicios, en los que se tuvo que acudir a
prestamistas oficiales extranjeros para evitar males mayores. En 2011 se atravesé el peor
momento. El presidente decidié subir el salario medio un 70% (desde 350 $ a 500 $ al mes) a
finales de 2010 -antes de las elecciones presidenciales- para cumplir con las promesas salariales
contenidas en el plan quinquenal. Como consecuencia, la inflacion se dispard hasta el 109%. Las
exportaciones sufrieron y aumento la presién sobre el rublo bielorruso, que se pretendia mantener
estable para evitar que la deuda, denominada en divisas, se disparara. Las intervenciones del
Banco Central para defender el tipo de cambio desembocaron en una caida a plomo de las
reservas. Se aumento el tipo de interés a un dia del 22% al 70%, y el tipo de refinanciacion del
18% al 45%. Aun asi, el rublo bielorruso se hundié en el mercado negro, y las autoridades se
vieron obligadas a devaluar en dos ocasiones, en las que la moneda perdié un 70% de su valor. El
pais no quebré gracias a la intervencion rusa. Los salarios, por cierto, acabaron en unos 270 $.

Los efectos de la estabilizacion macroeconémica y el nuevo acuerdo energético con Rusia
mantuvieron el crecimiento en el 3% durante el primer semestre de 2012. La fuerte reduccion en la
inversién se compenso con el buen comportamiento de la demanda exterior, favorecida por las
devaluaciones. Sin embargo, durante los Ultimos meses del 2012 el crecimiento se ralentiz6 por la
caida del precio internacional de la potasa, y por el bloqueo ruso a la reexportacion de queroseno,
producido a partir de hidrocarburos rusos. Bielorrusia se vio obligada a renunciar a parte de los
beneficios (estimados en un 2,5% del PIB). En total, el crecimiento de 2012 alcanzé apenas un
1,5%, la segunda cifra mas baja desde los 90, tras el 0,2% del afio 2009, y lejos del objetivo del
5,5% establecido por el gobierno.
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Crecimiento e Inflaciéon
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La inflacién ha terminado en 2012 en un 21,8%, tras el 109% de 2011. Esta gran reduccién se
ha logrado gracias a la contencion de los precios oficiales. Un tercio de los precios los fija
directamente el sector publico y otros muchos dependen indirectamente de decisiones politicas o
acuerdos con el Kremlin. Igualmente, la politica monetaria ha sido conservadora. Actualmente se
encuentra enfocada a mantener el tipo de cambio para que ejerza de ancla nominal.

En 2013, el gobierno ha establecido un objetivo de crecimiento del 8,5% con una inflacion del 12%.
También pretende reducir el déficit por cuenta corriente e incrementar las reservas. Cumplir todo
esto seria un milagro. Las perspectivas mas generosas prevén un crecimiento por debajo del 4%
(FMI 2,1%), y los mas pesimistas estiman directamente que puede estallar una nueva crisis. Existe
el riesgo de que se apliquen insostenibles medidas expansivas para intentar alcanzar los objetivos
marcados por el presidente, como sucedi6 en 2010. En los primeros meses de 2013, el

crecimiento ha repuntado en torno al 4% gracias a la subida del precio internacional de la potasa y
a una relajacion de la politica monetaria, que ha creado incertidumbre sobre su orientacién. Si
sigue relajandose, sera dificil contener la inflacién y mantener el tipo de cambio.

El sector bancario registra relativa concentracién. De los 32 bancos, los 10 mayores poseen el
93% de los activos. La banca publica ostenta un 65% del balance total. La presencia rusa alcanza
un cuarto del sector. Desde el 2008, el Estado ha invertido un 14% del PIB en recapitalizaciones.
Los bancos han capeado las crisis porque, en Ultima instancia, el sector publico ha inyectado el
capital necesario. La orientacion crediticia esta marcada por las directrices oficiales, siendo las
empresas publicas el destino favorito de los préstamos. El control de riesgos es deficiente.

El indice Doing Business, elaborado por el BM, Clasif. Doing Business 2013 2012

sitlla a Bielorrusia en el puesto 58 de un total Clasificacion General 58 60

de 185 paises, junto a paises como Polonia. Las Apertura de negocio 9 9
Obtencion de licencias 30 42

autoridades han trabajado especificamente para

mejorar en esta clasificacion, donde se refleja que REyURlaEl S 2

Obtener crédito 104 97

ciertos tramites resultan faciles y otros muy Proteccién de inversores 82 79
complejos. En la realidad, parece que este indice Pago de impuestos 129 158
subestima la dificultad de hacer negocios en un Comercio transfronterizo 151 154
pais con una economia tan intervenida. Cumplimiento contratos 13 14

Resolucion insolvencia 56 42
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SECTOR PUBLICO

Paradoja en las cuentas publicas: a pesar de registrar un razonable equilibrio
presupuestario, la deuda publica ha crecido con rapidez durante la tUltima década

v

» Entre 2008-2011 reduccion del peso del presupuesto, presionado por la caida de
ingresos.

» Deuda publica en aumento por recapitalizaciones bancarias (extrapresupuestarias) y
devaluaciones que afectan a la deuda en divisas. Calendario de refinanciaciones
complicado.

» EIl sector publico en sentido amplio abarca mucho mas alla del presupuesto, en
torno a un 80% del PIB. La contraccion se ha compensado con expansion en las
empresas publicas.

Presionado por una caida de ingresos4), el gobierno ha reducido el tamafio del presupuesto
en un 13,2% del PIB en apenas tres afios, de 2008 a 2011. La contraccién del gasto ha afectado
especialmente a las partidas de gastos discrecionales y, en concreto, a las inversiones publicas y
programas del Estado en materias como transporte, agricultura, energia y administracion. Los
gastos de capital han caido un 44% entre 2008-2011. Se gozaba de margen para ejecutar tal
reduccion, ya que los planes de inversion publica habian sido muy generosos en los ejercicios
anteriores. Las transferencias a las administraciones locales también han disminuido. El consumo
publico, salarios y transferencias se han reducido en menor medida. La politica fiscal ha sido
prociclica, tendiendo a consolidar en afios de crisis y a expandir cuando la coyuntura acompafiaba.
Los recortes explican una parte de la caida de popularidad de Lukashenko.

Reduccién del Presupuesto entre 2008-11

Percent of GDP General Government Expenditure to GDP Ratio
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Source: World Bank staff estimates, MOF.
Note: Net lending is not included due to insignificant share in GDP.

La reduccién de los ingresos publicos se debe, en primer lugar, a una menor recaudacion por aranceles, asi como
por impuestos sobre bienes energéticos, por impuestos indirectos y sobre la renta. En segundo lugar, desde 2005 se
han llevado a cabo numerosas reformas que han mejorado la estructura fiscal y el funcionamiento de hacienda
publica. Los efectos combinados han resultado en una caida de la recaudacion.
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A pesar de la prudencia presupuestaria, la deuda publica ha subido desde el 21,7% del PIB
en 2008 hasta el 50,6% en 2011. Este fendbmeno se explica, en primer lugar, por la
recapitalizacion bancaria, que ha supuesto inyecciones de capital en torno al 14% del PIB, y que
no se incluye en los datos de déficit. En segundo lugar, las devaluaciones han incrementado el
peso de la deuda publica denominada en divisas. Otro foco de tension deriva de los perfiles de
vencimiento. Mucha de la deuda es a corto plazo o vencera pronto. En torno a la mitad de la
deuda vence en los proximos 4 ejercicios, lo que afade presiéon a las cuentas publicas y a la
balanza de pagos. Refinanciar esta deuda parece todo un reto, dado el aislamiento politico y
econémico de Bielorrusia, y mas aln teniendo en cuenta la mayor aversion al riesgo de los
mercados a raiz de la crisis europea. Consciente de ello, el ejecutivo esta en plena busqueda de
fondos. El gobierno ha iniciado recientemente (marzo 2013) negociaciones con Rusia con vistas a
lograr un nuevo préstamo intergubernamental. Esta posibilidad no se descarta, pero Rusia parece
mas interesada por la posibilidad de entrar en procesos de privatizacion bielorrusos, una
alternativa que seguramente acabaran por imponer. Minsk también ha mantenido contactos con el
FMI para tratar de alcanzar un acuerdo de financiacién por valor de 2.000 mill.$, aunque tenga que
aceptar un programa de ajustes.
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Fuente: FMI y Banco Mundial

Por ultimo, se debe tener en cuenta que el presupuesto recoge sélo una parte de la fraccion de
la economia que se encuentra bajo la autoridad publica. Las empresas publicas también
juegan un papel en la politica macroeconémica; de hecho son quienes han cubierto el hueco
abierto por la contraccion presupuestaria. A tal efecto, han contado con el respaldo de los bancos
comerciales, que se encuentran controlados, a su vez, por el gobierno. En definitiva, se ha
estimulado el gasto e inversién de las empresas publicas a través de operaciones
monetarias y cuasi-fiscales como férmula para contrarrestar la contraccion del presupuesto del
gobierno. La crisis de 2009 y 2011, y los aumentos de deuda publica y externa reflejan los
desequilibrios que surgen a consecuencia de esta politica.
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SECTOR EXTERIOR

» Pais abierto y dependiente del exterior. Déficit por cuenta corriente del -2,9% en
2012, tras caer desde el -15% en 2010.

> Dependencia energética y comercial con Rusia. Vulnerabilidad ante la fluctuacion de
los precios.

» Problemas para acceder a divisas. Se ha recurrido repetidamente a prestamistas
oficiales.

Bielorrusia es un pais muy abierto (el comercio exterior equivale al 159% del PIB en 2012) y
la evolucién del sector exterior determina la situaciéon econdémica. El déficit por cuenta
corriente se dispar6 a mediados de la pasada década hasta llegar al 15% del PIB en 2010. La
correccion ha sido enorme. En 2012 el déficit por cuenta corriente se ha situado en el 2,9%.

El auge del déficit entre 2006 y 2010 derivé del alza del valor de las importaciones como
consecuencia del mayor coste de los hidrocarburos rusos. Asimismo, hubo un aumento de la
inversién y consumo nacionales que estimularon las compras al extranjero. Las exportaciones se
vieron penalizadas por la pérdida de competitividad, ocasionada por el aumento de los costes
laborales unitarios (subida salarial por encima del aumento de la productividad) y, ademas, por el
incremento del coste de la energia. A pesar del desequilibrio exterior, el Banco Central sostuvo el
tipo de cambio, generando una sobrevaluacion que reforzé los incentivos a importar y la
penalizacién a exportar. En el afio 2009, ademas, se sumaron los efectos de la crisis internacional.
Esta dindmica insostenible se empez6 a corregir en 2011, cuando la economia se descontrol6 y
quedo patente la imposibilidad de seguir financiando esos volimenes de déficit. La correccion se
ejecuto a través de una devaluacion del 70%, un nuevo acuerdo con Rusia que reduce el precio
del gas y la moderacion de la demanda interna. Con los nuevos costes energéticos y la
devaluacion, se ha logrado recuperar competitividad y recortar el desequilibrio exterior.

Balanza Comercialy por Cta. Corriente
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La balanza comercial presenta un déficit estructural, con tendencia a la baja entre 2010-2012.
Las exportaciones estan relativamente diversificadas®®. El principal destino es Rusia (35% de las
exportaciones). El resto de la CEl alcanza el 16%, y la UE el 40%. Las importaciones también
estan diversificadas(®. La importacién energética es vital. La produccion eléctrica depende en un
80% del gas, importado casi en su totalidad. Hay alta concentracion de origen, un 60% de las
importaciones vienen de Rusia, muy lejos del segundo proveedor (Alemania, 10%).

Proporcion Exportaciones (izq.) e Importaciones (derecha)
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En 2012 la exportacién de mercancias aumenté un 11% (hasta los 45.991 mill.$), siendo la partida
de productos petroquimicos la mas relevante. Las ventas de potasa contribuyeron negativamente
(las exportaciones cayeron un 20%), a causa de la disminucién de precios internacionales. En el
inicio de 2013 el precio de la potasa se ha recuperado. Las importaciones crecieron un 1,4%
(46.404 mill.$), con lo que el déficit de la balanza comercial se redujo a 413 mill.$ (equivalente a
-0,6% PIB). Sobresale el crecimiento del superavit con los paises que no pertenecen al area de la
CEl. El saldo bilateral con Rusia fue deficitario y equivalente a 11.300 mill.$ (2,6% PIB), a pesar de
la reduccion del precio del gas.

El reciente acceso de Rusia a la OMC es otra preocupacion para Minsk. Se teme un posible
incremento de la competencia que reduzca las ventas al exterior bielorrusas. Igualmente, podria
incrementar las importaciones rusas a medio plazo, estimuladas por mejoras en la competitividad
derivadas de la apertura comercial. La exportacion de vehiculos a Rusia esté bajando (camiones
-63,1% interanual y tractores -34%). A medio plazo, otros muchos productores estan amenazados
(electrodomésticos, plasticos y demas manufacturas). El saldo comercial no esta empeorando aln
més con Rusia gracias a que han caido un 14,4% las importaciones de petroleo a raiz del bloqueo
ruso a la produccién y exportaciéon de queroseno en Bielorrusia.

Productos petroquimicos (35% de las exportaciones, incluyendo en este apartado los hidrocarburos), quimicos y
fertilizantes (20%), agricola y agroalimentario (12%), vehiculos (10%), maquinaria y electronica (5%), metales (5%).
Vulnerabilidad por dependencia del precio internacional de la potasa y de la energia.

Petroquimico (23%), maquinaria y electrénica (20%), metales (12%), quimico y fertilizantes (12%) y agroalimentario
(10%).
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La financiacion del déficit por cuenta
corriente ha dependido principalmente de
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La inversién en cartera es muy baja. En conjunto, los flujos de capital privado han sido
insuficientes para cubrir las necesidades de financiacién, y por eso el gobierno ha tenido que

acudir a préstamos publicos rusos o del FMI.
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Las reservas alcanzan en marzo 2013 los 8.012 mil.$ (12% PIB o 2 meses de importaciones),
un nivel reducido e insuficiente para afrontar con garantias algin posible contratiempo. Con todo,
han aumentado considerablemente desde la crisis de 2011 gracias fundamentalmente a la
inyeccion de fondos rusos y a la subida del precio del oro. La subida de 2009 también corresponde
a un préstamo, en esa ocasion del FMI. Hasta el 2006 las reservas eran muy bajas, no se
consideraba necesario acumularlas ya que la deuda externa era baja, la cuenta corriente rondaba
el equilibrio y se crecia con fuerza.

El gobierno necesita encontrar la formula para garantizar un flujo estable de divisas, y lo
tiene dificil. La ineficiencia de la economia ahoga las posibilidades de ampliar el volumen de
exportacién, y es mas que improbable que se apliquen medidas liberalizadoras para ganar
competitividad, porque eso podria erosionar la posicion de poder de Lukashenko. Emitir eurobonos
sale caro, su tipo de interés se encuentra actualmente en torno al 9%, muy alto en comparacion
con el 2%-4% que se paga por un préstamo del FMI. En consecuencia, cada vez que la necesidad
aprieta, resurge el debate de las privatizaciones como una posibilidad para obtener divisas. Pero
vender empresas a extranjeros no es tarea facil, tanto por el problematico entorno como por la
mala disposicién del régimen a vender y ceder poder. Como resultado, los préstamos oficiales son
la opcion preferida del gobierno, si bien tampoco se han mostrado facilmente accesibles. Las
negociaciones actuales para obtener préstamos del FMI o Rusia no garantizan resultados. El FMI
exige reformas y Rusia prefiere seguir adquiriendo empresas. Ademas, hay fatiga en los
prestamistas. Por ejemplo, el Banco Mundial se negé a refinanciar la deuda bielorrusa que vencié

en 2012.
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Dado que el déficit por cuenta corriente no parece estar corrigiéndose, y teniendo en cuenta el bajo
nivel de reservas, cabe preguntarse por la posibilidad de otra devaluacion en 2013. El tipo de
cambio parece estar en linea con los fundamentales del pais. El nivel de reservas, aun siendo
bajo, da algo de margen para intervenir en los mercados cambiarios. Actualmente no hay presion
en los mercados de divisas. Sin embargo, en 2013 Bielorrusia debe pagar deuda por valor de
3.100 mill.$ (4,9% PIB). Aunque no parece que se vaya a devaluar durante el 2013, tampoco se
puede descartar esta posibilidad®?).

DEUDA EXTERNA

» Deuda externa alta (54% del PIB en 2012), en gran proporcion a corto plazo. Empezé a
crecer en 2007, tras la subida de los precios de la energia pagados a Rusia.

» La deuda externa del gobierno es un 40% del total. Casi toda la deuda restante
pertenece a las empresas publicas.

» Calendario de refinanciacion complicado dada la naturaleza cortoplacista de la deuda.

Durante muchos afios, un rasgo positivo de Bielorrusia era la buena situacién de deuda externa.
Hasta 2007 nunca super6 el 27% del PIB, a pesar de ser el pais emergente con el mejor
crecimiento regional. El gobierno hablaba del “milagro bielorruso” y de la buena mano de sus
dirigentes, y se ignoraba a los que sefialaban que el prodigio se debia a la subvencién energética
rusa. Cuando en 2007 aumentaron los precios energéticos, la deuda comenzé a subir. El pais
necesitaba el respaldo de la financiacion internacional para mantener el crecimiento. Para 2009 el

peso de la deuda externa se habia doblado con respecto a 2006.
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Fuente: FMI'y Gobierno Bielorruso

17) El miedo de las autoridades a los panicos bancarios y la escasez de divisas ha quedado en evidencia en marzo de
2013, cuando medios de prensa oficiales han reportado la existencia de un misterioso hongo que estaba
carcomiendo los billetes de dolares que la gente guardaba en casa. La conclusion ante tal problema es evidente,
depositen sus ddlares en los bancos, en donde estaran a salvo. A salvo del hongo, al menos. Esta medida refleja el
o nivel de necesidad de las autoridades, y la baja calidad de la politica econdémica.
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La deuda externa a finales de 2011 alcanzaba el 66,8% del PIB, y para 2012 se estima que ha
bajado al 54%, gracias a que los fondos obtenidos de operaciones como la venta de Beltransgaz
han permitido reducir su peso. No obstante, sigue en niveles preocupantes, mas aln dada la
dificultad del gobierno para obtener divisas y la elevada proporcién de deuda a corto plazo.
Respecto al deudor, un 40% aproximadamente es del gobierno. El otro 60% se encuentra en gran
parte en manos de empresas publicas, con lo que, en Ultima instancia, casi toda la deuda
corresponde al sector publico en sentido amplio. El calendario de vencimientos es complicado, ya
que torno a la mitad de la deuda vence en los préximos cuatro afios. Seguramente existiran
dificultades de importancia a la hora de refinanciar.

El servicio de la deuda se ha

pay ] - | Clasificacion | Perspectiva | situado en tomo al 6% de los

ingresos corrientes en el periodo
S&P B- Estable 2009-2011 (5,7% en 2011). En
MQody's B3 Negativg 2012 se estima que se ha doblado

hasta un 11%, por el aumento del
coste de los préstamos en divisas. Standard & Poor’s califica a Bielorrusia con B- perspectiva
“estable”, y Moody’s otorga un B3 con perspectiva “negativa”. En ambos casos, la calificacién se
encuentra seis peldafios por debajo del grado de inversion.

© CESCE, S.A. Todos los derechos reservados. Queda prohibidala reproduccién total o parcial, la distribucién o comunicacion piblica de este documento, asi como la edicién de todo o parte de su contenido a
- través de cualquier proceso reprogréafico, electrénico u otros sin autorizacién previay expresa de su titular. La informacion contenida en este documento refleja exclusivamente comentarios y apreciaciones propias
de esta Compaiiia, por lo que CESCE declina cualquier tipo y grado de responsabilidad por el uso incorrecto o indebido de dichainformacion.

Madrid, 23 de abril de 2013




