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desplome del rublo, cuya cotización ha caído más del 20% desde principios de año, y 
ha favorecido que la inflación se disparase hasta el 8% en septiembre, lejos de la meta 
del 5% fijada por el banco central. La autoridad monetaria ha priorizado la estabilidad 
financiera  y  ha  aprobado  sucesivas  subidas  de  los  tipos  de  interés  en  los  últimos 
meses, hasta el 9,5% el pasado 31 de octubre, con el objetivo de aumentar el atractivo 
de los activos rusos a ojos de los inversores y frenar las presiones sobre los precios. La 
aplicación  de  una  política  monetaria  restrictiva  en  un  contexto  de  desaceleración 
dificultará la recuperación.  
 
Por  el  momento  el  escenario  más  probable  a  corto  plazo  es  el  de  un  conflicto 
“congelado”, en el que se mantiene el “statu quo” actual. La solvencia del soberano 
está fuera de debate actualmente, ya que cuenta con casi 9 meses de  importaciones 
en reservas,  la deuda pública esbaja  (en torno al 11% del PIB),  la balanza por cuenta 
corriente  todavía es  superavitaria y el endeudamiento externo del  sector público es 
bajo.  En  cambio,  el  grueso  del  endeudamiento  exterior  está  de manos  del  sector 
corporativo y financiero. En el caso de que se mantuviesen las sanciones a medio plazo 
es muy  posible  que  el  gobierno  tuviera  que  apoyar  a  empresas  en  dificultades.La 
mayoría de los analistas coinciden en que es improbable que se produzcan problemas 
de  impagos al menos hasta finales de 2015. La otra amenaza que encara  la economía 
rusa  es  el  descenso  del  precio  del  petróleo,  dada  la  enorme  dependencia  de  las 
cuentas exteriores y  los  ingresos públicos de  las exportaciones de crudo. El barril de 
Brent, que llego a superar los 100 dólares en septiembre, actualmente está próximo a 
los 80 dólares. 
 


