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Resumen

El articulo explora la estrategia econdémica de Rusia frente a las sanciones
financieras impuestas por parte de Occidente desde el afio 2014 hasta el 2023,
analizando su politica monetaria y controles de capital. Ademas, examina las relaciones
financieras de Rusia con China e India, destacando como estas naciones se convirtieron
en aliados clave después de las sanciones por la anexion de Crimea y la invasion a
Ucrania. Aunque Rusia ha fortalecido lazos con ambos paises, su dependencia parece
mas significativa con China lo cual se ve reflejado en la demanda de la moneda china
para el comercio sino-ruso. El articulo indaga en la naturaleza de la alianza formada por
Rusia y China resaltando la simbiosis generada en el nucleo de esta relacion y la
importancia de India a la hora de jugar un rol estratégico en la red econdmica tejida por
Rusia.
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The Russian economic policy and its relations with China and India in
the aftermath of Western sanctions (2014 - 2023)

Abstract

The article delves into Russia's economic strategy in response to financial
sanctions imposed by the West from 2014 to 2023, analyzing its monetary policies and
capital controls. Additionally, it examines Russia's financial relations with China and
India, highlighting how these nations became key allies following the sanctions due to
the annexation of Crimea and the invasion of Ukraine. The article investigates the
nature of the alliance formed by Russia and China highlighting the symbiosis generated
at the core of this relationship and the importance of India in playing a strategic role in
the economic network woven by Russia.
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Introduccion

Después de la escalada militar rusa en Ucrania durante febrero de 2022,
paises con un peso significativo en la economia global, tales como los Estados Unidos
(EE.UU), el Reino Unido, Canada, Australia, Japdn, e incluso la Union Europea (UE),
impusieron y reforzaron duras sanciones econémicas y financieras contra Rusia. Estas
incluyeron embargos parciales a exportaciones de alta tecnologia, sanciones a los
principales bancos rusos, la exclusion de éstos del sistema SWIFT, asi como también el
congelamiento de la mitad de las reservas de divisas del Banco Central de Rusia en
paises pertenecientes al G-7 y en otros paises occidentales. Paralelamente, los paises de
la UE y los EE.UU aplicaron un embargo a las importaciones de petroleo rusas. La
respuesta rusa fue implementar contrasanciones: controles de divisas; restricciones de
capital para pagos internacionales (incluyendo deuda soberana y la prohibicion de que
los extranjeros vendan valores); y la nacionalizaciéon de empresas extranjeras que
dejaron el pais. Asimismo, como respuesta al embargo estadounidense y europeo al
petréleo ruso, Rusia impuso embargos selectivos a exportaciones de gas natural que
tenian como destino la UE (Allianz, 2023).

El primer objetivo de este articulo es describir la estrategia rusa para
continuar con su funcionamiento econdémico sobrellevando este contexto financiero
pseudo-restringido dado que de los ciento noventa y cinco paises que existen en el
mundo -segun la Organizacién de las Naciones Unidas- no todos han sancionado
econémicamente o de otra forma a Rusia. Ni China ni India ni ningin pais de Africa,
América Latina, o de Medio Oriente lo ha hecho. Rusia es la octava economia mas
grande del mundo segliin el Banco Mundial y son muy pocas los mercados que pueden
permitirse no comerciar o no tener relacion con un pais cuya economia es tan grande.
Con este fin se aborda en esta investigacion la politica monetaria llevada a cabo por
Rusia para controlar la inflacion y sortear los controles de acceso a los mercados de
capitales internacionales. El segundo propodsito de este articulo es explicar los vinculos
de Rusia con China e India desde una perspectiva comercial y financiera en el contexto
del intento de aislamiento de acceso al sistema econémico y financiero internacional por
parte de Occidente.

A fines de realizar un abordaje metodologico adecuado se escogid el
enfoque neorrealista de Farrell y Newman (2019), autores que reivindican la existencia
de redes econdmicas globales, cuyo funcionamiento es moldear la coercion estatal. Los
autores plantean que las redes econdmicas globales “moldean lo que los actores pueden
o no pueden hacer” y que “resultan en una configuracion de desbalance de poder
especifica, tangible y resistente” (p. 49). Estas redes, definidas formalmente, implican
nodos, los cudles son representados por actores o ubicaciones en la red; y vinculos, que
son las conexiones entre los nodos, y son las que transportan las influencias (p. 50).
Tales redes, dinamizadas por la globalizacion, impulsan una distribucién inequitativa
que perpetiia la propia situacion de la red, lo que implica una elevada complejidad a la
hora de modificar o influenciar tal red por los actores pertenecientes a la misma.

Es asi que los autores previamente mencionados definen a la teoria de
redes partiendo de dos elementos esenciales: los nodos y los vinculos; donde cada nodo
representa un actor o ubicacioén especifica dentro de la red; y los vinculos (a veces
llamados bordes), o conexiones entre nodos, canalizan informacion, recursos u otras
formas de influencia. En representaciones simplificadas, se presupone que estos
vinculos transportan recursos o influencia en ambas direcciones. El "grado" de un nodo
es la cantidad de vinculos que lo conectan con otros nodos; cuanto mayor sea el grado,
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mas conexiones disfruta. El patron de nodos y vinculos entre ellos constituye la
topografia (o lo que los académicos de relaciones internacionales podrian denominar
estructura) de la red. Es a través de este enfoque conceptual que se abordara la forma en
que Rusia ha tendido sus vinculos con dos de los principales nodos de su red: China e
India.

El impacto de las sanciones occidentales de 2014 y 2022 en la evolucion del sector
financiero ruso (2014-2018 y 2022-2023)

Sanciones

Posteriormente a la anexién de Crimea por parte de la Federacion Rusa
el 21 de marzo de 2014 y luego de la escalada militar rusa en Ucrania durante febrero
del 2022, el Kremlin se vio afectado por una bateria de sanciones que responden a un
amplio espectro de actores, impuestas por EE.UU, la UE, el Reino Unido, Canada,
Australia y Japon. Estas sanciones contemplan: medidas restrictivas individuales (contra
individuos especificos por malversacion de fondos publicos ucranianos a los cuales se
les inmovilizd bienes y se les impuso restricciones de viaje); restricciones a los medios
de comunicacion rusos de propiedad estatal; sanciones de tipo diplomadticas (por
ejemplo, la eliminacion de Rusia, en 2014, del G8, ahora del G7); restricciones a las
relaciones comerciales con Crimea y Sebastopol en 2014, y con las republicas de
Donetsk y Lugansk, a partir de 2024; medidas relativas a la cooperacion econdmica,
como, por ejemplo, la reevaluacion de la aplicacion de los programas de cooperacion
integral y bilateral de la UE con Rusia; sanciones econdmicas al sector financiero,
energético, al transporte, a la industria de la defensa, a las materias primas y a otros
bienes (Albini et al, 2023, p. 10-11).

En lo concerniente a las sanciones econdémicas al sector financiero
(European Council, 2023) hallamos registro de las siguientes: prohibicion de acceso al
sistema SWIFT para diez bancos rusos; restricciones al acceso a los mercados
financieros y de capitales de la UE; prohibicion de operaciones con el Banco Central de
Rusia; prohibicion del suministro de billetes denominados en euros a Rusia; y
prohibicion de la prestacion de servicios de criptomonedero a nacionales rusos.
Asimismo, durante el 2023 se emitié un paquete de sanciones en el cual se agrego a los
bancos MRB Bank y CMR Bank, que operan en los territorios de Donetsk, Lugansk,
Jerson y Zaporizhya.

Panorama macroeconomico ruso durante los anios 2014-2018

El inicio de las sanciones en marzo de 2014 y el impacto inmediato de
una fuerte caida del precio del petroleo trajeron consigo el germen de lo que
posteriormente seria una “recesion y un crecimiento muy lento, combinado inicialmente
con una elevada inflacion y una gran caida del tipo de cambio” (Hanson, 2019; p. 3).
Como respuesta a esta situacion, entre el 2014 y el 2018 el gobierno ruso recurri6 a una
macroestabilizacion de corte ortodoxo, la cual debilito el vinculo entre el aumento de
los precios del petroleo durante el periodo 2017-2018 sumado al incremento del gasto
presupuestario. El gasto publico se recortd en términos reales, afectando incluso al gasto
en defensa a partir de 2016. En medio de esta macroestabilizacion ortodoxa los
principales afectados en la Federacion Rusa fueron los pensionados, los militares, los
presupuestos regionales y las empresas (Hanson, 2019; p. 3-4).
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Como parte de la macroestabilizacion del 2014 el Banco Central de
Rusia dejo de tener en la mira el objetivo de regular el tipo de cambio para perseguir la
baja de la tasa de inflacion introduciendo asi un régimen de tipo de cambio flotante y
fijando los tipos de interés por encima de la tasa de inflacion. Esto trajo como resultado
que la media anual del indice de precios al consumo suba al 15,5% en 2015 y baje al
3,7% en 2017. Para 2018, la economia rusa termind por mostrar los signos de
recuperacion, a pesar de la volatilidad persistente en los precios del petroleo (el cual, en
promedio, se mantuvo en niveles mas altos a los afios previos) el gobierno logro
registrar un superavit presupuestario. Este cambio hacia un superdvit gubernamental
indicé una mejora en las finanzas publicas, sefialando una tendencia positiva en la
situacién econdmica del pais.

Panorama macroeconomico ruso durante los arios 2022-2023

Para el afio 2022, ademas de las sanciones preexistentes, la economia
rusa comenzo a enfrentar otro tipo de dificultades como resultado de la escalada militar
de la Federacion Rusa en Ucrania (con apoyo de los paises de la OTAN), lo que luego
devino en la guerra entre estos dos paises. Como resultado de ello Rusia debi6 hacer
frente a las restricciones en los pagos y liquidaciones en el comercio exterior,
disrupciones en cadenas logisticas y la interrupcion en el suministro de varios bienes.
Estas dificultades representaron una seria amenaza tanto para el sector real como para la
estabilidad financiera y de precios. Incluso el Banco Central de Rusia, en sus
Orientaciones de Politica Monetaria para 2023-2025, anticipdé que la desaceleracion
iniciada durante el 2022 persistiria hasta el 2023, aun bajo un escenario de adaptacion
rapida, se preveia un modesto crecimiento del PBI, no superior al 1% (Ongena, Pestova
y Mamonov, 2022). Es decir, incluso a pesar de las nuevas restricciones y de las
preexistentes, la economia podia seguir creciendo, aunque muy lentamente, mas alla del
intento sistematico de Occidente de un ahogamiento de canales de abastecimiento y
financiamiento de Rusia.

De acuerdo con informes del Fondo Monetario Internacional (FMI) y el
Servicio Federal de Estadistica del Estado (Rosstat), el PBI real de Rusia experimento
una contraccion del 2,1% en el ano 2022. El mayor declive del PBI se registrd en el
segundo trimestre de 2022, con una disminucién del 4,5% en comparacion con el
mismo periodo del afio anterior. A pesar de esto, en los trimestres subsiguientes, se ha
observado una recuperacion gradual, aunque lenta, de la economia. Los resultados
econdémicos de 2022 resultaron ser mejores de lo previsto y pueden atribuirse a diversos
factores, entre ellos se destacan las politicas monetarias y fiscales conservadoras
aplicadas antes de febrero de 2022 -mencionadas en el apartado anterior- asi como una
respuesta bien ajustada por parte de las politicas monetaria y fiscal a la nueva situacion.
Ademas, los altos precios internacionales de los hidrocarburos jugaron un papel
significativo, al igual que la aplicacion tardia e incompleta de las sanciones petroleras
en términos geograficos (Dabrowski, 2023; p.4).

En cuanto a la politica monetaria, el objetivo primordial del Banco
Central de Rusia fue asegurar la estabilidad de los precios. Desde 2015, ha seguido un
régimen de objetivos de inflacion, conservando el objetivo de sostener la inflacion anual
en torno al 4% de manera consistente. Era primordial efectuar esto ya que las
previsiones para los afios venideros anticipaban tendencias alcistas en los precios debido
a la reduccion de importaciones, la escasez de mano de obra y las interrupciones en las
cadenas de suministro, ademas de una moneda mas débil proyectada para finales del
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2023. Por un lado, la disminucion de los precios del petrdleo y el gas debilitd
significativamente la demanda del rublo ruso (RUB), registrando una depreciacion del
27% frente al dolar estadounidense (USD) desde fines de noviembre de 2022, cuando
entraron en vigor las restricciones de precios sumado al embargo petrolero por parte de
Occidente, hasta mediados de 2023. Por otro lado, la problematica de la fuga de
capitales fue otra cuestion a atender rapidamente ya que desde febrero del 2022 luego de
la escalada militar rusa en Ucrania, las sanciones financieras recibidas como
consecuencia de ello inmovilizaron aproximadamente la mitad de las reservas
internacionales de Rusia -unos 300 mil millones USD- sumado a que se aisl6 al sector
bancario ruso del SWIFT (Dabrowski, 2023, p. 5).

Luego de estos hechos, el RUB cay6 en picada hasta el nivel mas bajo de
su historia (120RUB/1USD) el 11 de marzo de 2022. En respuesta a esto las autoridades
rusas impusieron sus contrasanciones restringiendo las transacciones de capital y de
cuenta corriente. Simultaneamente, el Banco Central de Rusia elevo su tipo de interés
oficial del 7,50% al 20%. Estas medidas contribuyeron a estabilizar la situacion del
mercado de divisas. El tipo de cambio oficial del RUB se recuper6 muy rapidamente
hasta 51 RUB por dodlar a finales de junio de 2022. El tipo de cambio de mercado
también se fortalecid, aunque era menos favorable que el oficial debido a las
restricciones de convertibilidad. Estas medidas de estabilizacion tomadas por el
gobierno ruso permitieron detener el impacto de la inflacion que hubiese desencadenado
en una depreciacion del tipo de cambio. La estabilizacion de los tipos de cambio
permitio una disminucion gradual del tipo de interés del Banco Central de Rusia y una
relajacion de las restricciones a la convertibilidad, especialmente para los residentes
rusos y los no residentes de los denominados paises amigos (Dabrowski, 2023; p. 5).

La estabilizacion del tipo de cambio y la tendencia a la baja que tomo la
inflacion (pasando del 17,8% en abril del 2022 al 2,3% en abril del 2023) no detuvieron
las fugas de capitales en el 2022. Aunque desde el Banco Central de Rusia no se
comparten mas las estadisticas sobre los flujos netos de capital privado, segin
Dabrowski (2023) se pueden deducir algunas tendencias a partir de las estadisticas
disponibles sobre la balanza de pagos. a salida neta de capital en 2022 ascendio a
230.300 millones USD, de los cuales 26.900 millones USD pueden atribuirse a
inversiones directas, 23.200 millones USD a inversiones de cartera y 190.900 millones
USD a otras inversiones (pero el 72,6% de esta cantidad salié de Rusia en el primer
semestre de 2022). Segtin el mismo autor, el saldo negativo de la cuenta de capital
también se confirmo indirectamente por la disminucion de las reservas internacionales
del Banco Central de Rusia. Para financiar el déficit fiscal Rusia emitid bonos
nacionales (OFZ) e hizo retiros del Fondo Nacional de Bienestar' (Allianz, 2023).

En septiembre del 2022, el Ministerio de Finanzas ruso reanudo6 la
emision de bonos OFZ para poder financiar asi la mayor parte del déficit fiscal de ese
afio. Los bancos rusos, en su mayoria publicos, concentraron mas del 90% de estos
bonos ya que disponian de escasas oportunidades de inversion (por las sanciones
occidentales). Sin embargo, a comienzos del 2023 los bancos rusos dejaron de comprar
estos bonos por lo que el gobierno recurrid al Fondo Nacional de Bienestar para

! El Fondo Nacional de Bienestar forma parte de los fondos del presupuesto federal sujetos a contabilidad
y gestion separadas para garantizar la cofinanciacion de los ahorros voluntarios de pensiones de los
ciudadanos de la Federacion Rusa, asi como para equilibrar (cubrir el déficit) el presupuesto federal y el
presupuesto del Fondo de Pensiones de la Federacion de Rusia (Ministerio de Finanzas de la Federacion
Rusa).
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financiar (en parte) los déficit fiscales mensuales. “A principios del 2023, los activos del
Fondo Nacional de Bienestar se estimaban en 10,8 billones de RUB, equivalentes a
unos 155.000 millones de USD” (Allianz, 2023). Debido a que las sanciones
occidentales congelaron alrededor de un tercio de los activos del fondo, ahora se calcula
que los activos liquidos del Fondo Nacional de Bienestar equivalen a unos “7 billones
de RUB, o 100.000 millones de USD, lo que equivale aproximadamente al 4,5% del
PIB ruso” (Allianz, 2023). A los fines de comprender mejor la relevancia de estos
activos liquidos se sefiala que ‘“el tipo de cambio del RUB funciona como un
estabilizador automadtico, entonces si el RUB se deprecia el valor en RUB de los
ingresos de exportacion recibidos en divisas aumentara y, por tanto, los ingresos fiscales
también aumentardn en términos de RUB” (Allianz, 2023).

Relacion financiera y comercial con China e India luego de las sanciones
occidentales del 2022

Ante el aumento del nimero de paises o nodos catalogados como “no
amigos” (Cole, 2021) en el afio 2022 debido al incremento de sanciones contra Rusia, el
gobierno de Vladimir Putin opté por fortalecer las relaciones con aquellos nodos
considerados como amigos. De este modo, China e India se convirtieron en los nodos
aliados cruciales para la Federacion Rusa, adquiriendo, a su vez, el renminbi (RMB) y
el oro un papel fundamental en la gestion del comercio y las reservas de la Federacion.

China

Los autores sobre los cuales se ejecuta el anclaje analitico-conceptual de
esta investigacion, Farrell y Newman, sostienen que, contrario al argumento comun en
la literatura sobre la globalizacion que sugiere que un mayor intercambio econémico ha
fragmentado y descentralizado las relaciones de poder, estas interacciones economicas
generan nuevas condiciones estructurales de poder. En efecto, la interdependencia
compleja puede generar asimetrias de poder duraderas. Es asi que, debido a las
sanciones occidentales, Rusia requeria una alternativa a las transacciones en doélares, y
esa moneda debia contar con dos caracteristicas: tenia que ser relativamente estable y
estar acufiada por un pais que no busque aplicar sanciones. De las pocas opciones
viables de ser elegidas, como la rupia india o el rand sudafricano, era el yuan chino
(RMB) el unico candidato que buscaba activamente un papel internacional y podia
asumirlo (European Council, 2024). Entonces el problema que aqui se le presentaba a
Rusia, mas alla de la busqueda de una moneda que reemplazara al ddlar, era la posible
asimetria de poder resultante de esa nueva eleccion de moneda para sus intercambios
internacionales.

Moscu intensifico rdpidamente el uso del RMB de dos maneras
principales: aumentando la participacion del RMB en las reservas de Rusia y cambiando
al comercio directo entre RUB y RMB en lugar de utilizar el délar como intermediario.
A finales del 2022, el Ministerio de Finanzas de Rusia aumento la proporcion permitida
de reservas de RMB en el Fondo Nacional de Bienestar al 60%. Mientras tanto, el
comercio RUB-RMB se multiplicé por 80 de febrero a octubre de 2022. Con cada una
de estas acciones, Rusia cre6 nuevas vulnerabilidades y se consolidé como el nodo de
menor grado del vinculo con China. Esto se debe a que China es el principal socio
comercial de Rusia y su estricto control del tipo de cambio RMB-RUB crea riesgos para
la balanza comercial de Rusia. Un RMB estrechamente controlado puede parecer
intrinsecamente mas estable que un dolar flotante, pero las autoridades chinas ya han
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manejado el tipo de cambio RUB-RMB a su favor en el pasado. Especificamente, poco
después de que comenzara la escalada militar rusa en Ucrania, el gobierno chino relajé
los controles del RMB para permitir que el RUB, que se depreciaba rdpidamente, cayera
mas rapido, evitando asi subsidiar los productos chinos para los rusos dandoles mas
RMB de lo que realmente valian sus RUB. Como resultado, para Rusia se volvido mas
caro comprar productos chinos. China podria optar en cualquier momento —por razones
politicas o de otro tipo— encarecer significativamente las importaciones chinas y
abaratar sustancialmente las exportaciones rusas a China (Niqueladle y Bhusari, 2023).

Por otra parte, es posible que el Banco Central ruso no pueda vender
bonos chinos y convertir los ingresos en RUB si Beijing decide imponer restricciones a
las salidas de RMB. El riesgo de liquidez de los bonos chinos es una de las principales
razones por las que los bancos centrales de todo el mundo evitan comprarlos. En marzo
de 2022, se estimaba que el Banco Central y el Fondo Nacional de Riqueza de Rusia
poseian activos denominados en RMB por valor de 140 mil millones de doélares, dinero
que Mosci no podria obtener si Beijing decidiera imponer controles de capital
(Nikoladze y Bhusari, 2023).

En efecto, Rusia es vulnerable a la voluntad politica de Beijing cuando se
trata de lineas de swap? de divisas. Mosct ha utilizado lineas de swap bilaterales con el
Banco Central chino para aumentar sus reservas de RMB. En 2014, Rusia firmé un
acuerdo de swap de divisas a tres afios por valor de 150 mil millones de RMB y lo
renovo por otros tres anos en 2017. En enero, los bancos centrales ruso y chino
acordaron establecer un nuevo instrumento de swap de divisas en RMB. Sin embargo,
tales acuerdos exponen a las instituciones financieras chinas a sanciones secundarias de
Estados Unidos por ayudar a Rusia en sus esfuerzos de evasion de sanciones. Segin
Nicoladze y Bhusari (2023), si Beijing determinase que la amenaza de sanciones
secundarias se volviera sustancial, podria entonces abandonar en un futuro muy lejano
las lineas de intercambio con Mosct, lo cual seria sumamente perjudicial para Rusia por
los motivos expresados previamente.

Rusia y China se han asociado en la desdolarizacion desde 2014, pero la
escalada militar rusa en Ucrania y las subsiguientes sanciones occidentales han creado
un desequilibrio en la urgencia de la desdolarizacion. En este escenario, en 2023 Rusia
dio los primeros pasos importantes hacia la yuanizacion de su economia, una necesidad
para Moscu que ha aumentado debido a la influencia de Beijing en las finanzas
internacionales -como se expone hasta ahora el nodo chino no sé6lo es de mayor grado
que el ruso, sino que ocupa un lugar de mayor rango en la estructura del sistema
econdmico-financiero mundial-. Incluso, ademés de aumentar sus reservas de RMB y
eliminar el intermediario del ddlar en el intercambio RMB-RUB, Moscu estd planeando
su propio estandar internacional para el oro y otros metales preciosos, donde los precios
se fijaran en las monedas nacionales de los miembros, incluido probablemente el RMB
(Nikoladze y Bhusari, 2023).

En 2021, la proporcion de las monedas nacionales en los pagos ruso-
chinos ascendio al 25% vy, para 2024, continla aumentando de manera constante,
fortaleciendo asi la yuanizacion de los intercambios internacionales de Rusia. En 2022,
el volumen de transacciones con el RMB en la bolsa de valores aumento
significativamente y se increment6 la demanda de moneda china por parte de empresas
y ciudadanos rusos. China es uno de los mayores inversores en la economia rusa,

2 Acuerdo entre dos bancos centrales para intercambiar divisas.
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ejemplo de ello es la inversion directa china acumulada en Rusia a principios de 2020,
segiin datos rusos, ascendia a 3.700 millones de USD y, segun estimaciones chinas, a
12.800 millones de USD (European Bank, 2022). De esto se concluye que Rusia viene
evitando la temida asimetria de poder resultante del fortalecimiento del vinculo
monetario con este nodo a pesar de que ambos poseen diferentes grados en la red
economica mundial. Desde una perspectiva econdmica mundial, el acuerdo para
impulsar los pagos en moneda local es sin duda el mas importante, dadas sus
implicaciones para las monedas que dominan el sistema comercial mundial, entre ellas
el dolar estadounidense. De hecho, el Banco Central de Rusia ya ha informado de que la
participacion del RMB en las liquidaciones de las importaciones rusas el afio pasado
pasé del 4% al 24%, y se prevé que aumente aun mas en 2024.

Para el Vice Primer Ministro de Rusia, Aleksander Novak, Ilas
transacciones entre China y Rusia en moneda nacional son un incentivo para promover
el comercio y la cooperacion en materia de inversiones. A su vez, durante el primer
trimestre de 2022 la participacion del RUB y el RMB en las transacciones comerciales
mutuas alcanzé el 65% e in crescendo lo que permite que Rusia pueda proteger el
vinculo comercial con China de la influencia de terceros paises y de las tendencias
negativas en los mercados mundiales de divisas (Larsen, 2023). Una vez méas se observa
el efecto de la yuanizacion sobre este vinculo, ya si entrando el nodo ruso en un proceso
de asimetria de poder en materia de divisas, aunque el gobierno lo vislumbre més como
un proceso positivo dada su mirada negativa sobre el mercado mundial de divisas.

Para el gobierno ruso la yuanizacion es un proceso que se sentira en todo
el mundo a través de los mercados energéticos, ya que la Federacion intentara seguir
aceptando mas pagos por sus exportaciones de combustible en moneda rusa y china. A
nivel mundial, el RMB y el RUB tienen una gran demanda, asi que se prevé que ese
vector contintie. Por ejemplo, sefialaba Novak que para fines de abril del 2023 Rusia
recibia méas pagos en RMB por sus exportaciones de petrdleo y gas y vendia mas
petroleo y gas a cambio de RUB, China ya pagaba en RMB por el gas y parcialmente
por el petroleo; también hay liquidaciones en RUB (Larsen, 2023).

En lo que respecta a Beijing, su objetivo a largo plazo para la
yuanizaciéon es competir con el dolar y hacer avanzar el RMB como moneda
internacional (The People’s Bank of China, 2022). Rusia sera un caso de prueba como
la primera gran economia en adoptar el RMB de esta manera. Con la dindmica de poder
en el vinculo fuertemente inclinada a favor del nodo chino, la urgencia de Rusia
permitirda al Banco Popular de China experimentar con politicas financieras y
monetarias en un entorno controlado, al tiempo que facilitard que el RMB adquiera un
papel mas internacional. Si bien el RMB ayud6 a Rusia a paliar los efectos de las
sanciones en el corto plazo, también abrid6 una caja de pandora de nuevas
vulnerabilidades para Moscu. Mientras sigan vigentes las sanciones, Rusia tendrd que
permanecer en el lado de Beijing (Nikoladze y Bhusari, 2023).

India

La cooperacion financiera con India ha evolucionado principalmente a
través del crecimiento comercial, especialmente impulsado por la venta de
hidrocarburos. En este sentido, en lo que respecta al vinculo de la Federaciéon Rusa con
la India, podemos identificar que ha sido mas de caracter comercial que financiero. Para
Willasey-Wilsey (2023), Rusia como socio comercial no puede ofrecerle a India nada
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mas que materia prima y armas. En materia de inversion, Moscu habia invertido entre el
200’ y el 2021 alrededor de 1.260 millones USD, en comparacion con otros nodos
inversores en la India, la huella rusa en esta economia es pequefia. Sin embargo, el
objetivo declarado por los gobiernos ruso e indio es aumentar la inversion bidireccional
a 50.000 millones USD para 2025 (Willasey-Wilsey, 2023).

Rusia ha sido durante mucho tiempo el nodo principal a la hora de
proveer armas al ejército indio, pero se enfrenta al compromiso de India de diversificar
sus fuentes de suministro y el ansia de otros exportadores por conseguir lucrativos
contratos de armas. Los fabricantes de armas rusos tendrdn que competir con
proveedores tecnologicamente mas avanzados, como Francia, Israel y Estados Unidos,
asi como con la propia industria de defensa india, todo ello mientras sigan sometidos a
duras sanciones occidentales (Menon y Rumer, 2022; p.11).

El Uinico ambito en el que su comercio ha aumentado significativamente
desde la escalada militar rusa en Ucrania es el del petrdleo. India es el tercer pais del
mundo en consumo de petroleo e importa casi el 85% de sus necesidades, una cifra que,
segln las previsiones de la Agencia Internacional de la Energia, alcanzard el 90% en
2040. Cabe destacar que el 100% de las importaciones de petroleo de India provienen
desde Rusia lo cual la hace completamente dependiente del gigante euroasidtico en
materia energética. No sumandose a las sanciones occidentales, India ha aprovechado
los descuentos sobre el petroleo ruso y ha aumentado drasticamente sus compras, de
menos de 50.000 barriles diarios en 2021 a casi 1 milléon de barriles diarios en junio de
2022. Se prevé que India siga comprando petrdleo ruso mientras contintie siendo
econdmicamente atractivo (Menon y Rumer, 2022; p.14).

Para facilitar el vinculo comercial bilateral, India y Rusia estuvieron de
acuerdo en convertir los pagos en monedas nacionales. Ambas partes trabajan en la
creacion de nuevos instrumentos financieros digitales, también en el seno de los
BRICS?, que en el futuro pueden convertirse en la base de los pagos transfronterizos, lo
que facilitara enormemente la expansion del comercio bilateral. También, varios bancos
rusos ya tienen una amplia presencia en India y atienden tanto a clientes rusos como
indios. Estas medidas estan disefiadas para facilitar la interaccion empresarial no solo a
nivel del Estado y de las corporaciones estatales, sino también para los representantes de
las medianas y pequefias empresas (Kulik, 2023).

A su vez, actualmente se estd negociando un acuerdo de libre comercio
entre India y la Unién Economica Euroasidtica (UEEA). Este acuerdo tiene sentido ya
que es poco probable que las empresas rusas compitan con las indias por el mercado
nacional indio. Si bien ambos paises podrian competir en areas que fueron abandonadas
por empresas occidentales, existe la posibilidad de que no compitan debido a las
afinidades entre empresas rusas e indias que podrian establecer alianzas estratégicas.

Si se firma el acuerdo, el comercio se dispararia y la India tendria sus
ojos puestos en el mercado centroasiatico de la UEEA, en particular Kazajstan. También
ayudaria a equilibrar el desequilibrio entre RUB y rupias (INR), ya que Rusia podria
utilizar su exceso de divisas para comprar productos indios. Sin embargo, los obstaculos
financieros persisten parcialmente. Por ejemplo, recientemente se anuncio la ruptura de
las consultas entre Mosct y Nueva Delhi sobre el comercio en monedas nacionales ya
que el comercio en rupias crea ciertas dificultades. El problema es que las grandes

3 BRICS, acrénimo de Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica. Bloque de las 5 economias emergentes mas
grandes del mundo.
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cantidades de entregas de petréleo ruso a la India en 2022 y el abandono de las
liquidaciones en USD han creado una situacion en la que las empresas rusas han
acumulado enormes reservas de moneda india, que son dificiles de gastar porque Rusia
no compra tal cantidad de bienes en la India. Aunque esas discusiones y el comercio
entre la INR y el RUB se han restablecido, Moscu no puede por el momento desplazar
el enorme volumen de INR que estd acumulando. Por problemas politicos con China* la
India también es reacia a comerciar en RMB (Avdaliani, 2023).

El uso de monedas nacionales en las liquidaciones mutuas esta asociado
a la reestructuracion de todas los vinculos financieros y economicos lo cual hace que las
redes economicas globales cambien su distribucion. Es necesario proporcionar el
equivalente necesario para el cambio de divisas. Las monedas intermedias son
necesarias para comparar precios. Sin embargo, las dificultades con los tipos de cambio
podrian superarse cuando aumente la escala del comercio. Moscu y Nueva Delhi
utilizan también el dirham de los Emiratos Arabes Unidos, que se considera cada vez
mas como el equivalente arabe del USD y es facilmente convertible (Avdaliani, 2023).

El triangulo RIC: Rusia, China e India

Debido al estrecho vinculo de Rusia con China en materia financiera, el
gigante euroasiatico ha generado una lenta pero constante dependencia del RMB, lo que
genera que el creciente poderio chino se expanda cada vez mads. Producto de este
vinculo cada vez més estrecho y las crecientes tensiones de China con India, se produjo
un aumento en las presiones de Nueva Delhi sobre Mosci para recibir
“compensaciones” por el desarrollo del eje Moscu-Beijing. Estas compensaciones se
traducen en acuerdos comerciales favorables para India en materia de petroleo,
hardware de defensa y tecnologia, pero debido a los lazos de Rusia con China serd muy
dificil que Moscu pueda fortalecer y profundizar sus vinculos en materia defensiva-
industrial con India. Incluso China en algiin momento podria llegar a insistir en que
Rusia corte su venta de armas a India, lo cual podria significar que la relacion actual
entre India y Rusia menguaria significativamente (Menon y Rumer, 2022).

Este escenario también presupone que la dependencia de Rusia respecto
a China aumentard. Sin embargo, en este caso China e India deberdn gestionar sus
puntos de tensiones para evitar una mayor escalada de sus conflictos, lo que permitira a
Rusia continuar su relaciéon de larga data con India. Moscu lo hard recurriendo a
herramientas conocidas: venta de sistemas de armamento mas avanzados, especialmente
en condiciones de financiacion favorables; acuerdos energéticos a largo plazo a precios
reducidos, aprovechando el aumento de las entregas de petrdleo tras las sanciones y
boicots occidentales; y una firme negativa a tomar partido en las cuestiones que dividen
a China e India. Es por esto que se puede senalar al vinculo Rusia-India como el talon
de Aquiles del vinculo triangular Rusia-India-China (Menon y Rumer, p.5).

No estd claro cuanto material militar mas puede vender Rusia en el
mercado indio que se volvid cada vez mas competitivo. El petrdleo es un instrumento
util para el Estado, pero s6lo cuando los precios son altos, lo que no esta garantizado
debido a la combinacién de la transicion energética y las fluctuaciones de la oferta y la
demanda mundiales. Rusia se encontrara cada vez mas con que India, cuyos vinculos

4 China e India ain tienen disputas territoriales fronterizas que datan de la guerra sino-india de 1962 por
las zonas de Arunachal Pradesh (para China es parte de la region autonoma del Tibet) y Aksai Chin
(region de Cachemira, pero bajo control chino).

16



Revista Integracion y Cooperacién Internacional, n2 39, julio-diciembre 2024, pp. 07-19
ISSN 1852-9798

econdémicos con Occidente y Asia-Pacifico seran aun mas fuertes, dicta los términos de
este vinculo. Aun asi, frente a una China cada vez mas hostil y poderosa, India no
querrda abandonar su antigua relacion de seguridad con Rusia y se esforzara por
preservarla, en parte por la falta de confianza en que se pueda contar con EE.UU como
socio fiable en materia de seguridad. A pesar de todos sus problemas, Rusia seguira
siendo considerada para el gobierno indio como un pais que, aunque por sus propios
intereses, ha apoyado a India en tiempos dificiles. En consecuencia, Rusia mantendra
una buena relacion con el aparato de seguridad nacional indio (Menon y Rumer, 2022).

El pilar geopolitico del vinculo entre Rusia e India también esta a punto
de debilitarse por fuerzas que escapan al control de Moscu. La ruptura de relaciones con
Estados Unidos ha impulsado a Rusia a buscar lazos cada vez mas estrechos con China,
al mismo tiempo que se ha intensificado la rivalidad entre India y China. Es probable
que mantener asociaciones paralelas con Beijing y Nueva Delhi resulte un reto dificil
para la diplomacia rusa, especialmente en caso de que aumenten las tensiones, por no
hablar de los conflictos entre India y China. Si se producen mas enfrentamientos a lo
largo de la frontera sino-india en los proximos afios, por no hablar de una guerra a gran
escala, puede resultar demasiado dificil de gestionar en absoluto.

Conclusion

Luego de las sanciones occidentales impuestas a Rusia debido a la
anexion de Crimea en 2014 y posteriormente la invasién a Ucrania en 2022, el mercado
ruso se vio afectado en sus relaciones econdémicas, financieras y comerciales con
Occidente. Es asi como China e India emergieron como los principales beneficiarios de
que Rusia fuera sancionada. El contexto internacional punitivo en que se encuentra el
pais euroasiatico lo llevo a fortalecer y expandir sus lazos financieros y comerciales con
China e India debido al tamafio de sus mercados y la posibilidad que estos le brindan de
colocar sus productos sin ser sujeto de sanciones de ningtn tipo. Tal es la importancia
de estas relaciones que se ha especulado sobre la formacion de un triangulo estratégico
entre estas tres naciones.

El entrelazamiento de los vinculos de Rusia con estos dos nodos no es
equitativo. La asociacién de Rusia con India es algo menos so6lida en comparacion con
la que ha forjado con China. Con esta ultima, ha establecido una relacion
profundamente estrecha que, en algunos aspectos, parece mostrar rasgos de lo que
Farrel y Newman (2019) denominan una interdependencia compleja, especialmente en
materia financiera que podra conducir a este vinculo a una asimetria de poder en este
ambito. Un signo de esto se evidencia particularmente en la demanda de RMB por parte
de Rusia para facilitar el comercio.

En un inicio, el vinculo entre Beijing y Mosci parecia esbozar la
formacion de un nuevo eje econdmico ya que favoreceria a crear mayores redes a nivel
global en materia econdomico-financiera, en términos de Farrell y Newman (2019). Sin
embargo, con el transcurso del tiempo, se revela mas como una muestra del impacto de
tener a China como aliada en medio de un contexto de intentos de aislamiento
internacional, que no son necesariamente autogenerados. Es beneficioso contar con una
nacion amiga dispuesta a brindar apoyo o asistencia, pero es crucial discernir cuando
restringir y diversificar esta relacion para evitar caer en una dependencia irreversible.

Por lo tanto, se plantea el interrogante de hasta qué punto esta alianza
fortalece o compromete el poder y la estabilidad de Rusia. Rusia ha demostrado
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habilidad en la gestion de su economia interna, no obstante, el aislamiento no resulta
viable ni siquiera para un pais con aspiraciones autarquicas cuyo principal activo radica
en la exportacion de energia.

Por ultimo, India podria desempefiar un papel fundamental como socio
para contrarrestar la influencia de China en el &mbito comercial. No obstante, resulta
poco probable que exista otra nacidon con la cual Rusia pueda mantener una relacion
financiera similar a la que tiene con China.

Finalmente, retomando a Farrell y Newman (2019), las estructuras de red
asimétricas crean la posibilidad de una weaponized interdependence, en la que algunos
Estados pueden aprovechar las relaciones de interdependencia para coaccionar a otros.
En concreto, los Estados con autoridad politica sobre los nodos centrales de las
estructuras internacionales en red a través de las cuales viajan el dinero, los bienes y la
informacion se encuentran en una posicion Unica para imponer costos a los demas. Si
disponen de las instituciones nacionales adecuadas, pueden convertir las redes en armas
para recabar informacion o bloquear los flujos econémicos y de informacién, descubrir
y explotar vulnerabilidades, obligar a cambiar las politicas y disuadir de acciones no
deseadas. Como conclusion, Rusia puede generar su propia red, pero deberd resistir la
hegemonia China y reforzar su vinculo con India si no quiere quedar afuera de su
armado de poder.
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