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Entorno

Dime cuan cerca de Kiev estas
y te diré cuanto tienes que
preocuparte por los mercados

El inicio de la guerra en Ucrania se hizo sentir en la mayoria de los mercados mundiales, pero no ha

llegado a todas las bolsas con la misma intensidad: los vinculos comerciales o los posibles efectos
secundarios de la guerra afectan directamente al rendimiento del parqué.
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La prima de riesgo geopolitica se ha instalado en los mercados tras el inicio de la

guerra en Ucrania. Ademés de fijarse en el desarrollo de las compaiiias, las cifras del
sector y estar atento a la inflacion o la confianza del consumidor, losinversorestienen

que estar muy pendientes delo que pasa en Kiev y sacar el cuentakilémetros para
calcular su exposicion al conflicto. El sector farma parece funcionar de manera
independiente. Existen oscilaciones entre las grandes corporaciones, empresas que

han sufrido un gran revés bursatil en lo que va de afio como es el caso de la espafiola
Grifols u otras, que sin embargo, mantienen el tiron, como el grupo nipon Astellas.

“Inmediatamente después de la invasion, la distancia [de Kiev] se convirti6 en un
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importante determinante de su rendimiento”, afirma el informe del Banco Central
Europeo (BCE) How do markets respond to war and geopolitics? La entidad senala que

esta medida es responsable de casi el 20% de la variacion entre paises en la bolsa, tras
analizar ochenta economias de dentro y fuera de Europa.

“En otras palabras, los mer cados de equity valoran una prima de riesgo geopolitica
negativa”, asegura el BCE. Los precios de las acciones de los paises cercanos a
Ucrania se vieron altamente afectados, sobre todo en los primeros dias de la guerra,

un fendmeno que la entidad achaca a los vinculos comerciales y econémicos que
puede haber entre paises cercanos y el riesgo de sufrir danos colaterales militares.

“Inmediatamente después de la invasion, la
distancia [de Kiev] se convirtié en un importante

determinante de su rendimiento”, sostienen desde
el BCE

Tras los primeros dias de la guerra, la prima de riesgo geopolitica abandon¢ el primer
plano de los mercados, pero ha ido resurgiendo cuando la tensién escalaba en el
conflicto. “Esto sugiere que los mercados bursatiles pueden no estar valorando la
prima de riesgo geopolitico como un acontecimiento catastroéfico raro (...), que

supone que las catastrofes se reflejen permanentemente en la prima de riesgo, sino
mas bien a catastrofes poco frecuentes que varfan con €l tiempo”, apunta la entidad.

La entidad sefiala que los mercados de valores del este de Europa son los mas

expuestos a la prima de riesgo geopolitica, seguido de los mercados de la zona euro.
El resto del mundo anota mejores resultados, aunque heterogéneos.

Entre ellos, € BCE destaca el comportamiento de Estados Unidos, con un rendimiento

deaccionesinferior a cero, aunque en la parte alta de la tabla, solo hay tres paises de
la eurozona que anotaron un mejor comportamiento y ninguno de Europa del Este.

El BCE muestra una caida del riesgo a medida que
avanza la guerra, pero muestra que se ha
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estabilizado en un nivel “relativamente alto”

Aunque el indicador del BCE muestra una caida del riesgo a medida que avanza la
guerra, también muestra que se ha estabilizado en un nivel “relativamente alto”. Para
evaluar el avance de la guerra, la entidad ha utilizado un indice que mide las noticias

que se publican sobre Ucrania, ya que, justifica que, cuanto més se habla de ello, més
tensa esta la situacion.

El Ibex 35, a 3.636 kilometros de Kiev, esta firmando un afio negro para la inversion.
En el primer trimestre del afio, €l selectivo se dej6 un 3,1% respecto al mismo periodo

del afio anterior, una caida que se ha ido acrecentando con un recorte del 4,1% en el
segundo trimestre y un 7,3% en el tercer trimestre, segin datos de Bankinter.

En el caso del selectivo Euro Stoxx 50, que agrupa las cincuenta mayores compaifias
de la eurozona, la caida ha sido ain méas pronunciada. En el primer trimestre del afio,
el indicador recort6 un 9,2% interanual de su valor, mientras que en el segundo

trimestre el descenso fue del 11,5%. Sin embargo, en el tercer trimestre, el selectivo ha
moderado su caida hasta el 3,3%.

En el farma, una de las grandes perjudicadas en bolsa es la espafiola Grifols, cuyos
titulos en lo que va de ano han corregido un 51%. De hecho, la multinacional de

hemoderivados se dejaba un 8% en la sesién del viernes fruto de una informacion que
le relaciona con una demanda millonaria de pacientes en Estados Unidos.

En Europa, hay disparidad entre las grandes farmacéuticas. Bayer se anota un
crecimiento del 4% en lo que va de afio, mientras que el grupo francés Sanofi ha caido
un 8% en el mismo periodo. En el continente asiatico, uno de los big players del sector

farmacéutico es Astellas Pharma. La japonesa ha crecido un 4,5% en bolsa en el
acumulado del afio.
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