's

“Si Pujol retira el su

—Agquests dies tothom par-
la molt dels mercats. Queé sén
els mercats, senyor Hortala?

—S6n mecanismes d'assig-
naci6, uns estris que posen
en contacte el desig de com-
prar amb les ganes de ven-
dre. El sistema financer exis-

teix perque en les economies actuals la gent que
estalvia no €s la mateixa que la gent que inver-
teix. Un particular que estalvia posa els seus di-
ners en una caixa, un banc o un fons d'inversio,
i aquests, al seu torn, els rendibilitzen comprant
titols i valors. Si no hi hagués aquest mecanis-
me que posa en contacte els que estalvien amb
els que inverteixen, el sistema seria ineficient,
perque 'estalvi quedaria oci6s.

—Segons veiem, aquests mercats, com la bor-
sa, sén hipersensibles...

—Diuen que la borsa és el termometre, o
bardmetre, de la situacié economica i politica.
Jo crec que és les dues coses perque tant mesura
la temperatura com la pressi6. Per qué? Perque
a la borsa cotitzen una representacié de tots els
sectors industrials i productius de l'economia.
Hi ha les grans empreses electriques, construc-
tores, quimiques, plastiques... i el que passa dins
la borsa és un reflex de l'estimaci6 que la gent té
per l'activitat productiva de I'economia.

—Bé, doncs: els mercats no creuen Felipe Gon-
zdlez quan diu que ell no va organitzar el GAL?

—Els mercats no filen tan prim. El que veuen
és que l'economia espanyola té uns problemes
que poden frenar la seva expansi6 relativa. En-
tre ells, dos d'importants: el probable creixe-
ment de la inflacié i la quantitat de déficit acu-
mulat. I és clar, en una situaci6 d'intranquil litat
politica molts inversors opinen que si el Govern
esta permanentment assetjat no tindra prou tran-
quil-litat ni dedicacié per intentar resoldre
aquests dos problemes. Hi ha por, sobretot,
de la inflacié i incertesa per la situaci6 politica.
I aquesta incertesa augmenta quan de sobte el
Banc d'Espanya decideix pujar el tipus d'interes
en una quantia considerable. En aquesta situa-
ci6, si el president diu “jo continuo” és una
incognita que tenim solucionada, perd amb aixo
no n'hi ha prou.

—Per qué?

—Perque els mercats volen més coses. El di-
vendres 13 el Govern va aprovar algunes mesu-
res econdmiques importants i els mercats van
reaccionar positivament, sobretot ¢l dilluns se-
giient. Ho diu molta gent i jo ho repeteixo sem-
pre: no hi ha res més timid que un mili6 de do-
lars. Si hi ha incertesa, si no es poden fer previ-
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Joan Hortal3,
president de la
Borsa de
Barcelona,
explica en
aquesta
entrevista les
claus de
I'endimoniada
situacio politica
i financera
d'aquests dies.
Tot i que ell no hi
esta d'acord,
explica que els
analistes
internacionals
preferirien un
govern de
coalicio.

sions, la gent es troba insegura, té por que la in-
flacid creixi, que el creixement s'estanqui... i da-
vant del dubte diuen: “Saps qué? Val més que
canviem d'actius”. I molta gent, sobretot molts
no-residents el que han fet és, per exemple, ven-
dre deute espanyol, cobrar pessetes, transformar
aquestes pessetes en marcs i comprar deute ale-
many. Es clar, si aixd es fa a gran escala es pro-
dueix una pressié venedora de pessetes i com-
pradora de marcs, la qual cosa posa el tipus de
canvi a parir.

—D'aix0 es pot deduir que els mercats prefe-
ririen un canvi de govern, una situacio nova?

—No, els mercats no tenen preferéncia, no-
més reflecteixen situacions. No s'inclinen ni per
la continuitat ni pel canvi, siné per la governa-
bilitat. La politica té uns efectes molt importants
sobre el mercat. El problema no és que ara hi
hagi aix0 dels GAL, sin6 que fa quatre dies era
no-sé-qué, abans aixo altre... hi ha la sensaci6
d'intranquil-litat permanent, de paralisi. Jo he
estat darrerament en reunions internacionals del
moén financer i la percepci6 és aquesta, tothom
coincideix a valorar negativament la situacio.

—Vosté recorda una situacié de desconfianga
dels mercats com la d'aquests dies?

—No, no... Nosaltres estem acabant un estudi
comparatiu entre el que va succeir al final de la
UCD i el que passa ara.

—I?

—Va ser diferent. Ara la reacci6 ha estat im-
mediata i contundent, llavors els efectes en la
borsa es van produir més a poc a poc.

—Quin tant per cent de possibilitats hi ha que
es produeixi el que popularment es coneix com
a crak borsari?

—Ara no n'hi ha cap. A curt termini no n'hi ha
cap. Tampoc en el mercat de canvis: jo crec que
a curt termini la pesseta no sortira de la franja.
El que passa és que molesta que fa quatre dies
el marc valia 84-85 pessetes i ara ens situem a
87-88 de forma consolidada. Aixo és dolent.

—La pesseta ha estat a punt de sortir del Sis-
tema Monetari Europeu?

—No, no, no, aixo no és veritat, en cap mo-
ment ha estat a punt de sortir-ne.

—Ho ha dit algun dirigent del PP.

—Doncs els que ho diuen no saben el que
diuen, perque el limit esta en les 91 pessetes i el
mixim a qué hem arribat és a 87 i escaig. Perod
si s'arriba a aquesta situaci6 dubto que el govern
opti per sortir del SME, entre altres coses per-
que el segon semestre de I'any li toca presidir la
Uni6 Europea. Ara bé, si voste em diu que
dema posen el Rafael Vera a la preso, el Cor-
cuera no-sé-queé, el Barrionuevo aixo altre, l'al-
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tre cap aqui, l'altre cap alla, esclaten nous escan-
dols... doncs, escolti'm, potser si que arribara un
moment que la pesseta surti de la franja, perd en
aquests moments no hi ha perill que a curt ter-
mini surti del sistema.

—Vosté ha tingut la sensacio que aquests dies
el PP ha anat contra la pesseta?

—No. No crec que tinguin prou capacitat com
per decantar els mercats...

—Em referia a declaracions, insinuacions...

—Aix0 €és molt local. Unes declaracions del
PP ens afecten només a nosaltres.

—Llavors quin sentit tenen aquestes apel-la-
cions al patriotisme per salvar la pesseta?

—1Li diré amb una expressi6 ben vulgar: aixo

CARME PUERTOLAS

"A les reunions interna-
cionals pensen que una
sortida de la crisi és un
govern de coalicié, per-
qué reforca els engranat-
ges interns i no depén de
la renovacié constant del
pacte. Pero jo no en séc
partidari, que quedi hen
clar, i em sembla que
I'estratégia del president
Pujol en aquest sentit és
la correcta.”

és pixar fora el tinter. Patriotisme i pesseta no
tenen res a veure. Aix0 s'ha d'entendre en el
context de la batalla politica.

—L'excusa oficial per no avangar eleccions és
que aixo provocaria més inestabilitat i perjudi-
caria l'evolucié economica, que sembla que és
bona. Pero voste aquests dies ha defensat una
cosa diferent...

—1Jo crec que amb el simple fet de dir que no
hi haura eleccions anticipades no avancem res.
El problema no €s “jo continuo” o “jo me'n
vaig”, siné si es fan coses o no. Si no es gover-
na, un pais no pot funcionar, Darrerament veig
que s'adonen que, malgrat els escandols, 1inic
que els pot ajudar a continuar és fer coses, go-
vernar. Aqui es pot aplicar una frase d'un fildsof
de fa molts anys: 1'éxit afavoreix més aquells
que actuen que no pas aquells que pensen el que
han de fer. Aquesta és la sortida de la crisi.

—No n'hi ha més?

—Miri, li diré qué opinen els mercats interna-
cionals. A les reunions internacionals pensen
que una sortida de la crisi és un govern de coali-
ci6, perque reforga els engranatges interns i no
depen de la renovaci6 constant del pacte. Perd
jo no en séc partidari, que quedi ben clar, i em
sembla que l'estratégia del president Pujol en
aquest sentit és la correcta.

—I quina és la seva opinié com a analista del
sistema financer: els mercats agrairien la con-
vocatoria d'eleccions?

—Miri, jo aquests dies he procurat no fer de-
claracions contradictories, perd hi ha dies que
ho veus d'una manera i l'endema ho veus dife-
rent, en funcié de la informacié que t'arriba. Jo
crec que el tema dels GAL és molt greu, molt
greu, molt greu. Molt greu des del punt de vista
que un estat segons quines coses no les pot fer,
isi les fa les ha de fer ben fetes, m'entén? Es un
tema molt complicat. Avancar les eleccions?
Miri, jo dic el segiient: si shaguessin d'avancar
perque el president Pujol deixés de donar suport
al Govern central, jo crec que els mercats s'en-
sorrarien, aix0 seria un crack. En canvi, si es
convoquen eleccions perqué és un acord que
pren unilateralment Felipe Gonzilez, no s'en-
sorrarien.

—Vol dir que Jordi Pujol esta lligat de mans
i peus?

—No, ell personalment pot fer el que li sem-
bli. Perd si la governabilitat es trenca perqué fa-
1len els socis, a curt termini aqui hi ha una heca-
tombe.

—1 hauriem de resar a la Mare de Déu de I'Es-
perangd...

—...que és la patrona de la borsa! Eduard Voltas
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