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Guerra en Ucrania: la invasion
de una nueva incertidumbre

El encarecimiento de las materias primas junto al debilitamiento del
crecimiento que provocara el conflicto tiene un nombre: estanflacion

Massimo Cermelli Profesor de Economia de Deusto Business School

untual como un episodio de
una serie televisiva, unos
dias después de la clausura
de los Juegos Olimpicos de
invierno del histérico pais
aliado —China-, Rusia, sin
pisar el guion de otra peli-
cula que se acaba de con-
cluir, empieza una invasién en territorio
ucraniano poniendo en marcha lo que el
actual primer ministro italiano y expresi-
dente del Banco Central Europeo, Mario
Draghi, ha definido como un injustificado
e injustificable ataque a Ucrania, junto con
la presidenta de la Comisién Europea, Ur-
sula von der Leyen. En este escenario bé-
lico donde las noticias van salpicando por
diferentes frentes y el miedo se apodera
de los mercados, la economia retrocede y
la incertidumbre toma espacio.

Laviolacion de principios estructurales de
la carta de Naciones Unidas como el principio
de integridad territorial de los Estados, el
principio de prohibicién de la amenaza o del
uso de la fuerza van a intensificar la tension
inflacionista de los productos energéticos
y de algunas materias primas, como por el
ejemplo el gas, el petréleo o el trigo, elementos
bésicos para la economia doméstica.

No debemos olvidar que hace poco méas
de diez afios, la Primavera Arabe se desaté
en TUnez por el aumento de los precios de
algunos alimentos, entre los cuales el mas
importante fue el pan, impulsando una cade-
na de revoluciones que llevaron a tumultos y
la caida de diferentes Gobiernos en algunos
paises del norte de Africa. La actual sequia
que se vive en Espana desde hace semanas
junto con la crisis ucraniana, que es el gra-
nero de Europa y del mundo, estan ahora
poniendo en jaque el precio de una materia
prima tan importante como necesaria para
los paises desarrollados y no desarrollados.
Lasrepercusiones econémicas, por lo tanto,
del crecimiento del gas, del petréleo o del
trigo son solo el comienzo del primer con-
flicto del siglo XXI que podriamos definir
asimétrico, ya que se combate militarmente
y econémicamente dependiendo del frente.

Porque estos acontecimientos econé-
micos representan solo el comienzo de un
culebrén donde las sanciones econdémicas
seran el segundo elemento de inestabilidad
que finalmente acabaran pagando tanto los
importadores como los exportadores de to-
dos los paises y sobre todo los ciudadanos,
eternas victimas de decisiones injustificadas
de los gobernantes.

Porque es cierto que el 80% de los paises
dependen del gas, del petrdleo y del carbén,
y Rusia es un gran exportador de estos pro-
ductos y también consigue aliviar el peso de
las sanciones en un momento en que sus
arcas publicas se ven mejoradas debido al
incremento de estas materias primas, cuya
exportacién no se puede limitar, para no
tener repercusiones econémicas mayores
en los paises que imponen las sanciones.
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Un soldado eslovaco ayuda a un grupo de personas a cruzar la frontera entre

Ucrania y Eslovaquia. REUTERS

En una palabra: interconexién. La inter-
conexién econémico-financiera hace mas
complicada la gestién de unos conflictos
bélicos en pleno 2022 y en determinadas
circunstancias llegamos a la paraddjica si-
tuacién en la que colectivos como Anony-
mous piden disculpas por adelantado a las
empresas que sin tener responsabilidades en
el asunto se veran implicadas en esta guerra
hibrida mientras se lanzan ciberataques al
pais invasor.

Conflicto asimétrico, hibrido, caracteri-
zado por una profunda interconexién sig-
nifica en economia, mayor incertidumbre,
crecientes niveles de volatilidad y, por ende,
mayores presiones inflacionistas, que pro-
bablemente alteraran las fisiolégicas y na-
turales decisiones de los grandes bancos
centrales del mundo.

Sin embargo, todos estos factores no jue-
gan en defensa ni de una plena recuperacion

econdmica tras la profunda caida debido ala
pandemia, ni favorecen la normalizacién de
los elevados niveles de inflacién registrados
en 2021 en todo el mundo. Si es cierto que
las sanciones aprobadas por la comunidad
internacional parecen calmar los mercados
financieros, por otro lado también lo es que
estos empezaran a descontar las repercusio-
nes inversas sobre las empresas no rusas.

La transicion energética, la sequia, 1a ne-
cesidad de exportar hacia mercados emer-
gentes, el peso del turismo en la economia
espanola son otros de los factores de este
conflicto que toca de lleno, sesgandolo, el
crecimiento de la economia espafola y mun-
dial en todos sus ambitos.

Enlaeradel metaversoy delas economias
interconectadas, asistimos a situaciones de
escenarios hibridos, virtuales y reales que
en unjuego de espejismo se complementan
dejando un profundo impacto humano en

las poblaciones de estos paises y de todo
el mundo.

Conflictos bélicos rapidos con repercusio-
nes sociales y econémicas de largo plazo no
son en ningun caso preferibles a escenarios
denegociacién y de paz y mas en un momen-
to de necesaria recuperacién econémica. Si
antes solo teniamos que analizar las repercu-
siones de una caida de las divisas nacionales,
en este escenario hibrido estamos asistiendo
a la volatilidad de las criptodivisas, nuevo
elemento en este nuevo contexto global de
conflicto en el que preocupa a la economia
aparentemente mas el que va a pasar de lo
que esté pasando.

La historia nos ensena que la invasién
de Crimea en 2014 no ha generado ningiin
impacto positivo en las poblaciones ni en la
economia de estos paises y del mundo en-
tero. La imposicién de las sanciones no ha
favorecido ningun tipo de negociacién, sino
que al contrario, ha reforzado la resiliencia

Todo apunta a

que entramos

en un periodo de
encarecimiento de
las ‘commodities’ y la
energia que tendra
repercusiones enla
inflacion subyacente

de Rusia y nos vuelve a colocar en la casilla
de salida de un serie donde cada episodio
anade elementos de mayor incertidumbre
en el escenario econémico y social.

Esta circunstancia ademaés acelera, ac-
tiva y refuerza la aparicion de un espectro,
que no conlleva elementos positivos para
la economia, porque un encarecimiento
de las materias primas conjuntamente
con una debilitacién del crecimiento de
los paises tiene un nombre que durante
el Gltimo afio hemos susurrado en dife-
rentes ocasiones, con deseo de que se di-
solvera: estanflaciéon. Claramente todas
estas circunstancias empujan la economia
espanola y mundial, hacia un escenario
econodémico de este tipo.

Nadie, a excepcién de quien ha lanzado
este ataque, sabe cudl va a ser el escena-
rio futuro de nuestras economias en un
momento como este, pero todo apunta a
que tendremos un encarecimiento de las
commodities y de la energia que tendra
repercusiones en la inflaciéon subyacente y
por ende en larecuperacién y crecimiento
de nuestras economias que en vias de re-
cuperacién, no necesitaban desde luego de
una invasién de esta nueva incertidumbre.



