FRANCISCO TRULLENQUE, SINDIC PRESIDENT DE LA BORSA DE VALENCIA

«La Borsa necessita
un banc valencia fort»

Defensor a ultranga de la pervivéncia de la Borsa de
Valéncia, Francisco Trullenque analitza el futur del mercat
borsari amb la nova Llei del Mercat de Valors, aposta per la
creacié d’'un banc amb capital valencia i expressa els seus
temors davant la bancaritzacié de la Borsa.

Albert Vicent

———————

«La Borsa de Valéncia és necesséria, encara que estiga regida per. senyors d'ulls oblics».
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La imminent aplicacid de la Llei de
Reforma del Mercat de Valors,
amb la configuracié d’un mercat de
contractacio unic i interconnectat per
mitjans informatics, ha estat rebuda a
les actuals borses d’una manera quasi
apocaliptica. Fins i tot, el sindic de la
Borsa de Madrid, Enrique de Benito,
ha assenyalat que I’actual mercat es re-
duira a cendres. ; Realment els mercats
borsaris estan preparats per a fer front
a aquest repte?

—La nostra peocupacié fonamental
és que la nova societat rectora de la
Borsa, com que és una societat andni-
ma, haura d’estar constitwuda almenys
per tres elements. Aixd vol dir que si
en una borsa no hi ha tres societats de
valors, la nova societat andnima rec-
tora no podra constituir-se i la Borsa
haura de tancar. Evidentment, el tan-
cament d’una borsa significaria el fra-
cas de la Llei, perque la Llei, el que
pretén és potenciar les borses espanyo-
les de cara a la integracid plena en la
CEE.

D’altra banda, cal tenir present que
la interconnexid informatica significa-
ra tenir una finestra oberta des dels
despatxos de les societats de valors per
a poder comprar, fins al 92, qualsevol
tipus de valor espanyol i, a partir del
92, poder accedir als valors estrangers.
Aquesta igualtat d’accés a I’ordinador
central és apassionant i comportara
canvis irreversibles ja que, si es realit-
zen totes les transacciones en el rotlle,
es passara a un mercat de valors do-
minat per la informatica on ’existén-
cia fisica de la Borsa sobra.

—La Borsa de Valéncia és la més jo-
ve de les borses espanyoles, ;sera ca-
pac de constituir-se en societat ano-
nima?

—A mi, realment em preocupa que
no siguem capagos d’aconseguir tres
societats que vinguen a Valéncia. A tal
fi s’ha constituit una comissié mixta
Borsa-Generalitat, ja que la Generali-
tat esta molt preocupada pel futur de
la Borsa de Valéncia i esta disposada
a sufragar les despeses que la Borsa ge-
nere, cosa que ens pot fer competitius
respecte a les altres borses. Cal tenir en
compte que enguany hem aconseguit
nivells de contractacid superiors als de
la Borsa de Bilbao i que, en nou me-
sos, s’han admeés a contractacié vint-
i-set noves societats, que representen
200.000 milions de pessetes més d’ac-
tius, unit a ’ampliacid de capital d’em-
preses que ja hi cotitzaven, per un va-
lor de dos bilions de pessetes. Tot aixd
significa que la Borsa de Valéncia esta
viva i va adquirint uns nivells prou im-
portants per a poder servir, per una
part, a inversors que cerquen alta ren-
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dibilitat i, per I’altra, a les empreses de-
mandants de fons que busquen finan-
c¢ament borsari per a completar el
finangament bancari. A més, el teixit
empresarial valencia esta constituit de
tal manera que qualsevol empresa mit-
jana o petita puga tenir el seu finanga-
ment en la Borsa, alhora que s’esta po-
sant fi al mite de la societat patriarcal.
Aquest model esta sent substituit per
les societats cada vegada més obertes
als accionistes.

Per tot aix0, jo mantinc que la Bor-
sa de Valéncia és absolutament neces-
saria, encara que en el futur estiga re-
gida per senyors d’ulls oblics. Estem
defensant una institucié que es neces-
saria per a la Comunitat Valenciana.

—Es diu que la interconnexid de les
borses fara perdre personalitat a la
Borsa de Valéncia i que posara fi a la
regionalitzacio.

—Si, pero la Borsa de Valéncia mi-
llorara perqué la quota de mercat que
té ara és inferior a la que li correspon
d’acord amb la seua estructura finan-
cera.

—¢Es pot produir una frenada a la
participacio de petits inversors, en-
cara massa reacis a efectuar amplia-
cions de capital a través de la Borsa?

—No és que els petits inversors es
retraguen, jo del que tinc por és que
no estiguen prou atesos. Es evident que
una gran societat borsaria, amb més de
12.000 empleats, no atendra la tia ma-
ria que vol comprar 50 telefoniques.
Per aix0 caldra canviar la mentalitat i
canalitzar les compres de petites quan-
titats per altres camins, bé siga la via
dels picos o la dels fons d’inversid.

—Aixi, doncs, ;quines son les claus

«El finangament borsari és I'alternativa al finangament bancari.

perqué la Borsa continue sent un agent
de desenvolupament industrial de
l’area economica en qué opera?
—La primera condicio, es clar, és
que la Borsa de Valéncia continue exis-
tint. Després, hi ha altres factors que
poden servir per a impulsar-la. Aixi, la
primera Fira dels Diners i la Inversi6
que se celebrara al maig pot fer que Va-
léncia se situe en el punt de mira de tot
Europa. I aix0 és bo per al futur de Va-
léncia com a entitat financera de pri-
mer ordre i també per a la Borsa. Per
aixo0, jo he estat nomenat president de
la Fira, perqué hi ha una interrelacio
i jo estaria encantat si la Fira contri-
buira a conscienciar les empreses i els

intermediaris financers de tot Espanya
de les necessitats de la Borsa de Valén-
cia. Després, com a segon factor im-
prescindible, que el tramat empresarial
valencia s’adone que D’alternativa als
crédits bancaris passa pel finangament
borsari. Cal tendir a la situacié en qué
el finangament s’equilibra amb una ter-
cera part autofinangada, un terg de fi-
nangament bancari i un ter¢ de finan-
¢ament borsari.

—La integracio de les entitats finan-
ceres en societats de valors ha provo-
cat que s’haja llancat una veu d’alar-
ma per la possible bancaritzacid de la
Borsa.

—Si, n’hi ha exemples molt clars. Jo
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no és una botiga de moda

EL TEMPS / 26 DESEMBRE }988



|

«La nova borsa desatendra els petits inversors.

vaig preguntar fa uns dies a Mario Con-
de si pensava fer una societat de borsa
i em va respondre que si, perd que, 10-
gicament, seria una societat que bene-
ficiara el negoci bancari. Aixd és una
matisacié important, perqué a partir
d’aquesta llei els bancs poden canalit-
zar les ordres dels clients, efectuar les
contractacions, posar-los preu i carre-
gar-les en comptes. Es a dir, tanquen
el cercle actuant com a entitats borsa-
ries. El nostre perill, per tant, és que,
com a Suissa o Alemanya, es bancarit-
ze la Borsa.

—En aquest sentit, vosté ha recupe-
rat la idea de crear un banc amb capi-
tal valencia. ;Quina relacié tindria
amb la futura borsa?

—Des d’una societat de borsa tu tens
el camp d’actuacié limitat, perd des
d’un banc tu pots fer totes les opera-
cions. Aix0, per a mi, és una incon-
gruéncia i un greuge comparatiu per-
que, evidentment, si t’han d’exigir el
mateix capital per a fer una societat de
borsa que un banc, és preferible cons-
tituir un banc, que té més prestacions.
Jo he llancat aquesta idea a Valéncia
per dues raons: primer, perqué la capa-
citat econdmica dels agents de Valén-
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cia no ens permet comprar un banc per
a nosaltres inicament, i segon, perqué
aquest deu ser un banc en que tots els
valencians puguen participar. Es evi-
dent que aquest banc hauria de ser un
motor econdmic que es convertira en
una societat més del mercat de valors
i canalitzara D’estalvi dels valencians.

—Igualment s’ha pronosticat una
tendencia cap a l’estrangeritzacid de la
borsa.

—Aix0 em causa un gran temor per-
queé jo no sé si hi estem preparats. S’ha
de tenir en compte que ara per-ara les
empreses estrangeres ja intenten intro-
duir societats al mercat de valors es-
panyol i la competéncia, per tant, sera
dificil. Heus aci el big-bang londinenc,
que ha acabat amb tots els agents de
Londres. I aci passara el mateix si bé
s’intenta incorporar el principi de re-
ciprocitat.

Aixi i tot, jo tinc grans dubtes que
les societats espanyoles estiguen cu
condicions d’accedir a Londres o
Frankfurt per competir amb els bro-
kers o els dealers d’alla. Una cosa és
obrir sucursals a ’estranger i I’altra
crear noves societats de brokers o dea-
lers a les places internacionals.

—¢ El futur de la Borsa és japonés?

—De momént no, perqué serem uni-
cament accesibles a empreses de la
CEE, perd si que es possible que so-
cietats japoneses, que préviament com-
pren agencies europees, tinguen in-
fluéncia a Espanya.

—( A que és degut que el mercat es-
panyol siga un dels més barats i, alho-
ra, un dels més considerats d’Europa?

—Els valors espanyols sén més
atractius per dues raons: tenen una al-
ta rendibilitat, impensable en els valors
estrangers i creen exgectatives de plus-
valua molt superiors a les estrangeres.

—En aquests moments en qué es
giiestiona la politica economica del go-
vern, ;vosté quin balang fa de la ges-
tio socialista?

—Jo pense que la politica econdmi-
ca dels socialistes respecte de la banca
és altament positiva, per aix0 els bancs
estan guanyant més diners que mai. A
mi em sembla una politica bona, el que
no sé és si es correspon amb la ideolo-
gia del govern. La politica de lliure em-
presa que fan els socialistes és la que
hauria fet qualsevol govern de signe di-
ferent. O
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