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El limitado impacto de la
crisis griega en las bolsas

ALCANCE LIMITADO/ | OS expertos creen que la inestabilidad po

iticaen Grecia

generara volatilidad, pero no tiene entidad suficiente para contagiar a la periferia.

AnaAntén. Madrid

Grecia se mantiene en el
punto de mira de los merca-
dosy es, junto a Rusia, un fo-
co de constante volatilidad.
El pais heleno celebrara elec-
ciones generales anticipadas
el 25 de enero, tras el fracaso
ayer de la eleccion del candi-
dato conservador Stavros Di-
mas, como presidente de la
Republica.

La noticia dispar6 la venta
de titulos en el parqué de Ate-
nas -llegd a desplomarse un
11%- y golpeo los mercados
de deuda —el bono cotizo a
9,85%-, pero las pérdidas de
estos activos se moderaron al
cierre de la sesion, y el conta-
gio al resto de paises periféri-
cos fue moderado (ver pagina
14). Los expertos coinciden
en que el alcance de este nue-
vo episodio de la crisis helena
es limitado -Grecia represen-
ta menos del 2% del PIB de la
eurozona- y la tendencia de
fondo sigue siendo positiva.

“Grecia va a ser un factor
que generara volatilidad en la
primera parte del afio. No
obstante, sera temporal. No
creemos que haya impactos
importantes en la rentabili-
dad de la deuda, pero si pue-
den producirse subidas limi-
tadas y puntuales de las pri-
mas de riesgo”, considera Ro-
sa Duce, Economista de
Deutsche Bank en Espafia.
Anade que “la Bolsa espafiola
puede verse mas afectada, pe-
ro dado que no vemos un es-
cenario de ruptura ni de sali-
da del euro del pais, creemos
que sera puntual”. De hecho,
en su opinion, “los problemas
de Grecia pueden llevar al
BCE a adelantar sus medidas
de estimulo”.

Apoyos al mercado

Enlamismalinea, Mar Barre-
ro, miembro del Comité de
Inversion de Profim, augura
“un escenario volatil, en el
que la tendencia de fondo de-
beria seguir siendo alcista”.
La analista cree que dicha
tendencia se vera sustentada
tanto por la politica moneta-
ria expansiva del BCE, como
por una mejora de los datos
macroeconémicos en las
principales economias euro-
peas y una mejora de los be-
neficios empresariales, tanto
por la debilidad del euro co-
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Europa exige un ahorro de
entre 2000 y 3000 millones
a Grecia y le sugiere medidas
como la subida del IVA

o el recorte de las pensiones.

mo por el descenso del precio
del petréleo. Por ello, “para el
medio plazo seguimos siendo
moderadamente optimistas
sobre la evolucion de lamayo-
ria de bolsas internacionales”.

También Josep Prats, ges-
tor de Abante, sefiala que “el
impacto en los mercados de-
beria ser limitado, principal-
mente centrado en Europa y
en concreto en los paises peri-
féricos, que fueron los que
mas sufrieron en los tltimos
afos por las politicas de auste-
ridad marcadas por Europa”.
Sostiene que “el riesgo de
contagio no deberia producir-
se por lamejora del sistema fi-
nanciero en Europa y la ma-
yor estabilidad presupuesta-
ria en la mayoria de los paises
delaUnion”.

Y es que, tal y como comen-
t6 recientemente en un infor-
me Kerry Craig, estratega de
JPMorgan Asset Manage-
ment, “adia de hoy, Greciare-
sultamenos determinante pa-
ra el sentimiento del mercado
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Parlamento de Atenas, ayer, custodiado por mie
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mbros del cuerpo de la Policia griega.

174%
deuda sobre PIB

Tras la reestructuracion de la
deuda griega, la ratio de deuda
sobre PIB es del 174%.

La mayoria estd en manos

de inversores nacionales.

europeo que durante los peo-
res momentos de la crisis fi-
nanciera, por lo que es proba-
ble que el impacto sea mas lo-
calizado que en ocasiones an-
teriores”. Sin embargo, la ges-
tora del banco norteaemeri-
cano alerta de que “se abre la
posibilidad de que los parti-
dos que se oponen frontal-
mente a las medidas de auste-
ridad ganen poder en Grecia,
lo que podria provocar su sali-
da del euro”. Subraya que
aunque éste no es el escenario
mas probable, “los inversores
europeos no pueden mostrar-
se indiferentes ante esta posi-
bilidad y seria una impruden-
ciaignorarla”.

Algunos asesores patrimo-
niales como Carlos Farras, so-
cio director de la firma DPM
Finanzas, aseguran que, “en
términos econoémicos y politi-
cos, tiene mayor repercusion
la crisis rusa que el caso de
Grecia, si bien este ultimo
preocupa por la incertidum-
bre ante lo desconocido en el

2,5%
delPIB

La economia griega apenas
pesa el 2,5% del PIB de la
Euronoza, de ahi que, pese a
la tension politica, los expertos
no vean riesgo de contagio.

marco politico europeo y a su
posible expansién a otros pai-
ses dela Union Europea”.

En este escenario, Victor
Alvargonzalez, director de in-
versiones de Tressis, reco-
mienda compensar la volatili-
dad con posiciones que ganan
en ese entorno, como el délar
0 los bonos europeos —puibli-
cos y privados- de buena y
mediana calidad crediticia.
“El ddlar no es sélo un refugio
antitragedia griega, es tam-
bién beneficiario del creci-
miento norteamericano, de la
desinflacién -y riesgo claro de
deflacion- europea y de un
eventual Quantitative Easing
(QE). Y los bonos europeos
también se veran beneficia-
dos en caso de que el BCE se
ponga en marcha. Por eso es-
tan aguantando tan bien esta
nueva edicion del problema
griego. No vendes bonos an-
tes de un QE, excepto si son
griegos”, explica.
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