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Decaleg per a l'inversor en borsa

L'onzé: no perdras

A més de ser prudent, I'inversor ha d'observar uns preceptes minims per a no trobar-se un mal
dia amb una ma davant i l'altra darrere a la porta de la Borsa. Les expectatives recomanen
comprar valors segurs, pero el guany, de tots és prou conegut, esta en el risc. ; Que fer...?

a rebaixa dels tipus d'interés deci-

dira en dltima instancia el compor-
tament global de la borsa durant el 1992.
Aixo pensen, almenys, els observadors i
especialistes del sector borsari.

La clau per a no perdre diner (el secret
per a guanyar-ne, dbviament, no el t¢ el
modest periodista que escriu aquest infor-
me) és clara i precisa: invertir amb molta
prudeéncia. Totes les previsions anuncien
un ritme moderat de beneficis per als sis
primers mesos i una expectativa de canvi
—si es produeix una recuperacié de l'sco-
nomia mundial i concretament de 1'ameri-
cana-— per acabar 'any amb resultats posi-
tius, Mentrestant, no estd de sobra respec-
tar el seglient decaleg de l'inversor.

1. No invertir per damunt de les possi-
bilitats personals,

Els diners invertits en valors mobiliaris
han d'eixir obligatdriament d'un excedent
de l'estalvi. Molts inversors inexperts s'e-
quivoquen quan decideixen jugar-se una
part més o menys gran de les seues rendes
indispensables. Quan menys sho esperen
~aixd sol passar sovint— les cotitzacions
de les accions van a contra corrent, el pa-
per comprat amb il-lusié es precipita a la
baixa i a l'inversor no li queda altra opci6
que vendre'ls com si li cremaren a les
mans. I en les pitjors condicions., Durant
els deu primers mesos de l'any passat hi
va haver valors amb una rendibilitat en
borsa tres vegades superior al valor ini-
cial. Altres, perd, van donar sorpreses
bastant oneroses als seus propietaris.

2. Evitar les operacions massa atrevi-
des.

Invertir en accions vol dir invertir en
renda variable. Aixo significa que la ren-
dibilitat desitjada pot canviar d'acord amb
la marxa de 'empresa. Al contrari, en ren-
da fixa, com el seu nom l'indica, la rendi-
bilitat és inamovible ja que es compren ti-
tols amb un tipus d'interés preestablert.

Els inversors modests, els que pertanyen

a I'anomenat "capitalisme popular” ben bé
representats en la classe mitjana, han diri-
git fins ara els seus estalvis cap a valors
que, encara que siguen de renda variable,
tenint en compte 'important nombre d'ac-
cions en circulacid, i la completa segure-
tat en els beneficis, shan convertit en pa-
per borsari molt ferm, gairebé com si es
tractara de la tranquil.la renda fixa.

Si no hi ha intencié especuladora, spei-
ler en llenguatge tecnic financer, i si a
més l'inversor en giiestié no és d'aquells
que accepten assumir grans riscos, el sen-
tit comd recomana no llangar-se sistemati-
cament al pou negre de les operacions
amb un fort "efecte de palanca”, com ano-
menen els francesos el mercat de compra
o venda al descobert, depenent de I'index
borsari. Les inversions d'aquest génere
s6én extremadament perilloses, ja que "T'e-
fecte palanca” juga en els dos sentits, a la
puja i a la baixa, en un temps escas.

3. Concentrar els esforcos per ser efi-
cag.

El fet de dispersar massa les inversions
amb un gran nombre de valors al mateix

temps significa quasi sempre treballar
amb una cartera borsaria bastant inesta-
ble. S'ha de ser un gestor consagrat per a
controlar els canvis radicals de cada dia i
mantenir, com a minim, un equilibri de
compensacid —les perdues pels guanys—
del paquet d'accions en moviment. Per re-
gla general el que sol passar en la majoria
d'aquests casos és que es multipliquen les
despeses de transacci6 indtilment o pitjor
encara, es disgreguen les possibilitats de
realitzar beneficis. Cal ser realista. Es mi-
llor vigilar de prop una desena d'empreses
i fixar-se un lfmit d'inversié semblant per
a tots. Per exemple, si es tenen 200.000
pessetes, convé destinar-ne unes 20.000 a
cada paquet d'accions.

4. Saber triar.

Malgrat la seguretat que donen a l'inver-
sor els titols tradicionals, com per exem-
ple les matildes (telefonica) i altres d'a-
questa mena, en la historia borsaria recent
hi ha molts testimonis que demostren tot
el contrari. El més espectacular va ser
protagonitzat per Explosivos Rio Tinto i
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Fecsa. Els accionistes d'aquests dos titols
han hagut d'esperar molts anys per a ven-
dre el paper sense perdre diners. Triar és
un dels exercicis més delicats per a l'in-
versor. La saviesa recomana interessar-se
abans que tot per les accions d'empreses
que tinguen una solidesa financera indis-
cutible, una qualitat de gesti6 reconeguda
de manera unanime i unes perspectives de
resultats positius prou clares, al marge de
les habituals incerteses econdmiques. Es
necessari afegir-hi un altre imperatiu: no
pagar-les mai massa cares.

5. Comprar bé,

Els criteris per apreciar i fer-se una idea
sobre el grau d'exposicié als riscos del
mercat s6n nombrosos. Un d'ells, el més
utilitzat, és el PER o price earning ratio
en anglés, (relacié entre la cotitzacié i el
benefici previst per acci6).

El president de 1a Comissié Nacional del
Mercat de Valors, CNMYV, Luis Carlos
Croissier, des de la seua butaca com a ma-
Xima autoritat espanyola en borsa i primer
responsable de la vigilancia dels mercats,
va afirmar fa poc que exceptuant les grans
empreses, que ofereixen una estabilitat
important als seus accionistes, "quan s'in-
verteix en borsa s'ha de tenir en compte
on es fiquen els diners i, fonamentalment,
sha de veure com esta repartida la propie-
tat de I'empresa”. Aquesta ultima cir-
cumstancia és molt important perqué on
hi ha un soci majoritari, pot pendre deci-
sions pel seu compte que perjudiquen el
petit accionista. No obstant aixd, la nova
legislacié d'aquisicié de valors (OPA)
tracta de regular la defensa d'aquests ac-
cionistes minoritaris. Una mitjana ponde-
rada de les quatre borses de l'estat, (Bar-
celona, Valéncia, Madrid i Bilbao), pre-
veu un poc més del 10% de puja general
per al 1992. Aquesta taxa de capitalitzacié
sembla bastant raonable, encara que és
una de les més baixes d'Europa.

6. Malfiar-se de les cotitzacions en mer-
cat continu.

En una &poca en qué la inestabilitat de
les cotitzacions és cada vegada més gran
(hi ha sessions que tanquen amb varia-
cions proximes al 20%), cal fixar-se un li-
mit de compra amb tota precisi6. Pot ser
molt perillés cérrer darrere de titols per
comprar-los a qualsevol preu, encara que
no siguen superiors als que normalment
tenen en el mercat. L'ordre de compra de
l'inversor a l'intermediari és concreta gai-
rebé sempre quan el preu es troba al nivell
més alt. La informaci6 és una peca basica
per a l'inversor. Des de I'any passat, bancs

i altres entitats financeres han posat en
marxa serveis en que el public té accés di-
recte. El Banco de Santander i el Bankin-
ter i altres tres societats de valors, oferei-
xen sistemes per a donar ordres borsaries
des del propi domicili. E1 BBV, el Banc
de Sabadell, Cajamadrid i Banesto, jjunt
amb el sistema més desenvolupat del
Banco Hispano Americano, sén entitats
on es pot anar lliurement per a obtenir tota
mena d'informacié instantania per operar
en borsa. El nou dispositiu d'informacié
de I'Hispano ha afegit a I'antic servei un
contingut basic de noticies dels mercats
de valors o del mateix banc amb la possi-
bilitat d'ordenar qualsevol inversié o ven-
da sense cap increment del cost operatiu.

7. Diversificar els riscos.

Una cartera d'accions no ha d'estar mai
completada per valors de moda o especu-
latius, sotmeses sovint a importants varia-
cions tant a la baixa com a l'al¢a. Aixd no

vol dir tampoc que shagen de concentrar
totes les opcions en titols d'un sol sector
d'activitat o d'una sola zona geografica.

8. Ser mobil.

Cada valor en cartera exigeix una vi-
gilancia atenta. Segons les circumstan-
cies, l'inversor ha de saber recongixer per
on van les decisions més beneficioses. Hi
ha vegades que convé una actitud més
aviat intermedia entre dos valors en com-
peténcia. En altres moments, no sha de
perdre el temps i cal actuar rapidament
per a desfer-se de paper.

9. Vendre bé.

Perque la sort no passe per davant el nas
de l'inversor, cal fixar-se per a cadascd
dels valors en cartera un sostre o limit
d'esperanca de guany, més o menys elevat
segons l'estat de salut del mercat en un
moment donat. També es pot aprofitar
una puja generalitzada per a alleugerir les
posicions. No és cap vergonya vendre va-
lors quan no estan en el punt més alt de la
seua cotitzacid.

10. Guardar per a quan falte.

Una cartera invertida al 100% no sera
mai una inversi6é global elastica. Es con-
venient disposar de manera permanent
d'un marge de maniobra per poder aprofi-
tar qualsevol ocasié beneficiosa que es
presente de sobte. Tot esperant aquesta
oportunitat, la part de l'estalvi en alerta es
pot invertir en els moderns Sicav, fons
d'inversié de renda variable o en fons co-
muns monetaris.
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