L’ALEGRIA IRRESPONSABLE DE LA BORSA

Digestio inversora

Pujades marcadissimes, inversions en pocs sectors, uns
limits molt clars i irracionalitat. S6n algunes caracteristiques
de la borsa: el negoci de la temporada.

A. Maresma

Dlou. Amb gest decidit plega ¢l pa-
m raigua i s’espolsa els esquitxos de
pluja de la gavardina. A pas lleuger,
quasi precipitat, va cap a la porta del
Salo Gotic de la Llotja de Barcelona:
La Borsa, des del segle XIX. Els ven-
talls de la porta es mouen. Ja és dins,
paraigua en ma. Ningd no li ha dit
res. No fa gaires anys estava prohibit
entrar-hi amb paraigua i basté. Es
considerava perillos. També, estava
prohibida I’entrada de les dones, els
capellans i els militars.

La criddria té un ritme frenétic. Es-
tan excitats. No és barallen, ni sén
bojos. Son la caixa de ressonancia de

I’economia del pais. En qualsevol
mercat tothom crida com els peixa-
ters, a la Borsa, no. Criden més, molt
més.

El referéndum de ’OTAN va fer
vessar 1’olla que tot just havia arren-
cat el bull. I qui realment ha posat
llenya al foc sén els inversos estran-
gers. Jordi Planasdemunt, ex-conse-
ller d’Economia i Finances de la Ge-
neralitat i actualment secretari de la
Borsa, n’explica les causes: «Estem en
un moment alcista d’un cicle borsari
que es va iniciar el 81, es va interrom-
pre el 82 com a conseqiiéncia de I’aug-
ment del tipus d’interés i es torna a
accelerar a partir de I'octubre del
1985, en qué el tipus d’interés queda
consolidat cap a baix. D’altra banda,

A I'esquerra, Salé Gotic de |a Llotja de
Barcelona, on hi ha la Borsa. A la dreta,
Borsa de Valéncia.

hi ha un canvi en les expectatives eco-
nomiques: I’entrada a la CEE, la bai-
xa del preu del petroli i la baixada del
preu del dolar. També hi ha una acti-
tud dels europeus que és diferent, i és
que comencen a invertir a 1’Estat es-
panyol. Hi ha un corrent d’inversions
estrangeres que es nota forga, sobre-
tot d’Alemanya, Suissa i EUA. A
més, a finals de febrer el ministre Sol-
chaga anuncia que es prendrien mesu-
res favorables a les inversions, i d’al-
tra banda, hi ha un flux de diners».

El secretari de la Borsa barcelonista
no vol entrar a analitzar per qué hi ha
més flux de diners. Es evident, pero,
que el 30 de maig d’enguany s’acaba
la possibilitat que tenia 1’inversor
d’aquest pais d’obtenir una bona ren-
dibilitat economica sense cap mena de
control fiscal, a través de titols, certi-
ficats emesos per les entitats finance-
res. Diner negre, doncs. Amb la llei
14/1985 aixd s’ha acabat. Només queda
la possibilitat d’invertir amb garanties
d’opacitat a través dels Pagarés del
Tresor. Davant d’aquestes perspecti-
ves, els analistes financers fa’temps
que assenyalen que 1’inic cami per
trobar la rendibilitat real és el mercat
de renda variable. O sigui el risc a la
Borsa. I, curiosament, la renda varia-
ble és el grup d’inversions que més ha
pujat en els ultims mesos. De I’1 de
gener al 12 de marg d’enguany s’han
contractat 29.870 milions, la qual co-
sa vol dir que s’ha incrementat un
26,44 %. Es pot dir que per primera
vegada el mercat de contractacié de
renda variable ha estat superior al de
la renda fixa. Aixo també vol dir que
I’inversor accepta el risc i que
comenga a jugar-se-la.

L’expectativa és la reina de la Bor-
sa. Per aixo, els agents de Borsa de
Barcelona tenen com a patrona la
Mare de Déu de I’Esperanca. Segur
que no és casualitat. Perd el mercat de
la Borsa és el més abstracte de tots, i
dificilment algd s’hi podra fer ric si
no sap jugar a fons. Aixo fa que totes
les operacions es creuin entre els
agents, i aquests sén els responsables
de la compra o la venda. Actualment,
a Barcelona n’hi ha vint-i-tres en actiu
i moltes vacants.

El client de la Borsa va del gran es-
peculador al petit empresari, que fa
les seves operacions a través dels
bancs, i al client tradicional, que es li-
mita a tallar el cuponet.

La Borsa de Barcelona té algunes
peculiaritats respecte a les altres de
I’Estat Espanyol. Maria Angels Vall-
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vé, agent de borsa, ens exlica que hi
ha un fet clar i és que el tipus d’inver-
sor de Barcelona és basicament pri-
vat, mentre que a Madrid és més insti-
tucional. Aix0 es nota perqué la Bor-
sa de Barcelona supera la cota d’in-
versid quan hi ha tendéncia alcista.
Una altra de les peculiaritats és I’exis-
téncia d’un segon mercat. Que pretén
ser una solucié a la manca de paper,
que és un mal endémic del pais, pero
que s’accentua quan hi ha una forta
demanda, i un estimul a la incorpora-
ci6 de noves empreses, que no reunei-
xen les condicions del primer mercat
perqué es cotitzin en borsa.

Des de fa anys, plana sobre la Bor-
sa de Barcelona ’ombra de la cotitza-
ci6 unica i la monopolitzacié del mer-
cat borsari per part de Madrid. Es
una ombra que s’allunya i s’apropa.
Va comengar als anys seixanta, amb
un moviment perqué Madrid quedés
en solitari. Durant aquesta época a
Franga es va fer aquest procés de con-
centracié. «La historia de la cotitza-
ci6 Unica és una fal-lacia —diu Jordi
Planasdemunt—, Paris no va créixer
i, en canvi, va desaparéixer la Borsa
de Tolosa. Amb la informatitzacio
actual la modernitzacié del mercat no
passa per aqui. Sense la Borsa de Bar-
celona, per exemple, hi ha una activi-
tat economica que no existiria. Es
perdria un instrument d’estimul.
Aquesta tendéncia s’ha accentuat a
partir del 82, sobretot per la gent vin-
culada a Banco de Espana, que son
I’autoritat monetdria d’aquest pais».
Quan és un quart de dotze els crits co-
mencen a baixar i el clima es va tran-
quil-litzant. A les dotze, abans de fer
el recompte, els agents de Borsa se’n
van a esmorzar tranquil-lament al bar
«La Bolsa». ]

AVANT LA TENDENCIA ALCISTA

El gran moment de Ia
borsa valenciana

Les perspectives per al present any sén clarament
optimistes. Una corba cap al cel que sembla |mpa_rable...
amb un ventall d’inversions excessivament limitat.

Ismael Lépez

Per a la borsa de Valéncia les pers-
pectives son, en principi, similars
a les del conjunt del mercat de valors
de I’Estat espanyol: sense diferéncies
significatives entre les distintes bor-
ses, ja que formen part d’un mateix
sistema financer.La gran competici
diaria dels valors contractats per a les
quatre borses, en les tres quartes
parts, son, doncs, practicament idén-
tics. El sector eléctric, el bancari, el de
les comunicacions i uns quants més de
caracter puntual en son els grups ba-
sics, i formen D’estret ventall dels
grans venedors.

A partir de 1980, sempre segons els
experts, el mercat de valors s’ha situat
en una conjuntura, en una tendéncia
alcista disparada endavant, sobre la
qual sembla encara que cavalquem.
Potser perqué aquell any vam comen-
¢ar a canviar les expectatives concretes
per a moltes empreses: expectatives de
beneficis, d’ampliacié de la seua acti-
vitat, de confianga politica. I també
perqué per a la majoria dels técnics i
dels agents borsaris s’ha produit el sa-
nejament elemental de les estructures
econOmiques minvades per 1’autar-
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quia i la petita-gran crisi. El ben cert
és que reconversid, pau social, reduc-
ci6 de les tensions i confianga, es van
combinar en la batedora mercantil,
projectant una reactivacio en vertical.

Cosa basica, en la mesura en que
P’estabilitat dels grans amplia el seu
marge de perspectives consolidades.
Llangant la seua matematica aventu-
ra: la cotitzacié de les accions, meca-
nisme basic en el qual influeix directa-
ment i cada 24 hores la posicié de
I’oferta i la demanda. Si es vol com-
prar més que no es vol vendre, els
preus pujaran. I viceversa. Aixi, a
mesura que ’anim esdevé optimista
de cara al futur, es fa més probable la
seua traduccié en posicions compra-
dores que no en actituds de venda.
Tot sobre una base economica i técni-
ca impecablement comprovada.

La borsa sembla que també es va
apuntar —com a espill del mercat i
dels seus diversos corrents— a la cur-
sa final del referéndum, intentant
crear un clima de tranquil-litat respec-
te a ’esdevenidor. Finals de febrer i
principis de mar¢ —campanya de re-
feréndum OTAN pel mig— van dis-
parar-ne la corba, una corba altissi-
ma, quasi imparable. Tres o quatre
setmanes tan fortes com no ho havien
estat en moltissims anys. Ni en el 84,
que fou el millor calendari, amb un
grafic altissim i que superava una crisi
que, iniciada en el 74, només comeng¢a
a remuntar-se a partir d’aquesta déca-
da.

Perd encara hi ha any per davant i
ja es parla de breus aturades en la cur-
sa alcista. Els proxims mesos hauran,
doncs, de decidir del tot una cosa que
encara forma part del misteri. Unani-
mement s’assenyala, de tota manera,
que inclis en aquests moments hi ha,
respecte a les borses europees o ameri-
canes, una relacié cotitzacié-valor o
una relacid entre la cotitzacio, el be-
nefici i el dividend, molt més favora-
ble a les borses de I’estat —aci,
Valéncia— que a les ja esmentades de
I’estranger.

Els tres sectors de qué hem parlat al
principi tenen en la capital de I’Horta



