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La dictadura dels r

a decisi6 de deixar estar la reunid, la

van prendre poques hores abans, es-

garrifats del que passava als mercats.

De fet, dimarts dia 7, vigilia d'aquella
reunié que no es va arribar a fer, fou el pitjor
dia de la historia dels mercats de divises: mo-
nedes tan poderoses com el dolar nord-ame-
rica o la lliura esterlina van marcar un minim
historic en relacié amb el marc alemany
—i també divises més modestes, com la pesse-
ta, la lira italiana o la corona sueca.

Quan van decidir de no fer la reunié previs-
ta, indirectament els responsables de la poli-
tica monetaria dels Quinze es van abaixar els
pantalons davant els mercats per segona ve-
gada consecutiva en menys d'una setmana. El
diumenge, dia 5, ja s'havien reunit d'urgéncia
a Brussel-les per devaluar la pesseta i l'escut
portugues, i aix{ evitar els atacs a qué eren
sotmeses totes dues monedes. Va ser un cap
de setmana espatllat que no va impedir que
dilluns al matf{ ja hi tornéssim a ser, amb les
pujades i baixades de les divises.

Qui mana aqui? Els membres del comité
monetari van fer nimeros i van arribar a la
conclusi6 que amb unes 85 pessetes n'hi hau-
ria prou per a comprar un marc alemany. Un
calcul basat en criteris econdmics i objectius.
Pero, en canvi, als mercats financers un marc
alemany no es deixa comprar, ara mateix, per
menys de 91-92 pessetes. Els membres del
comite monetari sén técnics designats pels
governs democratics dels quinze paisos co-
munitaris, perd la seva legitimitat democrati-
ca no pesa prou a l'hora de decidir quant val
una moneda. Ho decideixen els mercats fi-
nancers que, d'aquesta manera, tenen un pa-
per decisiu a l'hora de vigilar la bondat de les
politiques econdomiques que fan els governs.
El problema és que els mercats no s'han
acontentat amb el paper de vigilant o de cor-
rector de les politiques econdomiques,
i aquests ltims anys, i cada vegada més, alld
que interessa els operadors financers passa
per sobre 1'opinié dels politics, que al final
acaben fent més cas dels operadors que no
dels votants o de la mateixa logica
politica. N'és un trist exem-
le la devaluaci6 de la
esseta de la setmana
assada: les dificultats
per a mantenir el seu
valor, segons els nivells
acordats, dins el sistema mone
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Dimecres no hi va
haver reunio del
comité monetari

de la Unio
Europea a
Brussel-les. Els
membres del
comite,
representants
dels bancs
centrals i dels
ministeris de
finances dels
quinze paisos
membres, van
estimar-se més
de no fer la
reunio, prevista
feia setmanes,
per no donar peu
a especulacions
dels mercats
financers sobre
les decisions que
prendrien o no.

tari europeu van obligar el Govern espanyol
a demanar-ne la devaluacid, malgrat la millo-
ra de la situacié economica.

La desorientacié dels politics es va manifes-
tar els dies segiients: dilluns, Felipe Gonzalez
diu que no hi ha hagut devaluacié, sind sols
“realineament” de les monedes (que en el cas
de la pesseta va significar una devaluacié);
dimarts, el seu ministre d'Economia, Pere
Solbes, reconeix que s'hauria estimat més
una devaluacié de 1'11% o més, en lloc del
7% acordat (donant, aixi, idees als especula-
dors en divises); i dimecres, enmig d'una
tempesta monetaria de les que fan historia,
Pere Solbes mateix es tira a la piscina i gosa
assegurar “rotundament” que no hi haura cap
més devaluaci6, emulant aixi la fatxenderia
del seu predecessor Carlos Solchaga.

Es una situacié que no fa cap gracia, per-
que, al capdavall, Gonzalez i Solbes s6n els
politics elegits per dirigir 1a politica econd-
mica a l'estat espanyol. Com Edouard Balla-
dur a Franga, John Major a la Gran Bretanya
o Lamberto Dini a Italia. No fa cap gracia
que les seves decisions siguin cada dia més
i més condicionades pels mercats, pels ges-
tors dels fons d'inversi o dels fons de pen-
sions que busquen el maxim profit dels di-
ners que els confien els clients...

Com va comencgar tot. No fa gaire, cls
Estats Units i el Japé han iniciat 1'enésima
guerra comercial d'aquests dltims anys. Els
nord-americans estan tips de la competéncia
brutal que els fa la indtstria japonesa, que ha
inundat el mercat dels Estats Units amb cot-
xes, productes electronics i informatics fabri-
cats al Jap6. Una cosa que no seria cap pro-
blema, si no hagués costat a la indistria
nord-americana una llarga crisi i milers de
llocs de treball.

Per aix0, igual que en altres ocasions, els
nord-americans han propiciat la debilitat del
dolar, que encareix els productes japonesos
per als consumidors dels Estats Units i facili-
ta la venda dels productes nord-americans a
I'exterior. Perd n'han fet un gra massa i han
tingut la mala sort que aixd ha coincidit amb

la crisi de Méxic, que ha atiat la
desconfianga dels inversors
vde tot el mdn envers els
Estats Units, que hi tenen

I grans inversions.
La tendéncia dels inversors
“financers de tot el mén a fiar-



1ercats

se cada vegada més d'Alemanya i del Japé ha
fet que moltes inversions fetes en dolars es
desviessin cap el marc alemany i el ien ja-
ponés. El dolar no ho ha resistit i ha caigut
fins a nivells mai vistos. El marc i el ien, en
canvi, han pujat en la mateixa proporcié. I de
retruc han rebut totes les altres divises dels
paisos de la Unié Europea, que han perdut
valor, un dia i un altre, respecte a la moneda
de referéncia —el marc—, sense saber que ha-
vien fet malament.

SME: dues hatalles perdudes. Ls la
segona batalla que perd el Sistema Mone-
tari Europeu (SME), que ja en la tempesta
monetaria del 1992-93 va haver de claudicar
davant els mercats financers i va perdre pel
cami dues divises, la lliura esterlina i la lira
italiana. També aleshores, va “descafeinar”
les regles interiors del sistema i va permetre
que el valor de les monedes pogués fluctuar
un 15% amunt o avall —un marge massa am-
ple perqué ningd s'empassés que totes les
divises confluirien al 1997 en una moneda
dnica.

En la tempesta del 92-93 els mercats van te-
nir un motiu poderds per a atacar les divises
europees i el projecte de moneda tinica: la re-
cessid economica, que feia desconfiar dels
projectes comunitaris. Perd aquesta vegada
no hi ha recessio, hi ha creixement economic,
ila tempesta monetaria ha estat més exagera-
da que no pas aleshores. Hi ha qui pensa que
l'atac va precisament contra el sistema mone-
tari europeu: en efecte, quan aquest desem-
boqui en la futura moneda tinica permetra un
estalvi de costos fabulés a la inddstria i al co-
merg europeu, pero, en canvi, provocara per-
dues grandioses a les institucions finance-
res que es guanyen la vida amb els canvis de
divises.

De moment, aquesta setmana el G-10 (el
grup dels deu paisos més industrialitzats) es
reunira a Paris per veure que cal fer. Segura-
ment que la proposta majoritaria sera que els
Estats Units apugin els tipus d'interés i que
Alemanya i el Japé els abaixin, per reduir
distancies entre el dolar, el marc i el ien. Pero
qui assegura que el problema s'haura acabat
i que no hi tornarem a ser d'aqui a_
quatre dies?

Tot plegat suggereix que el.
mdn ha canviat més que no |
ens pensavem, i que la llibertat
de moviments de capital, les te-

Pere Solbes, ministre es-
panyol d’Economia, ha
assegurat categoricament
que no hi haura cap més
devaluacio de la pesseta.
El ministre s'hauria esti-
mat més una devalua-

ci6 de I'11% o més, en-

lloc del 7% acordat per
I'SME.

ARXIU

lecomunicacions i la informatica han conver-
tit els mercats financers en una realitat que
els paisos i les estructures politiques no han
pait. Una realitat que marca el ritme de 1'eco-
nomia minut a minut, les vint-i-quatre hores
del dia, i que ha convertit les monedes dels

dos paisos perdedors de la Sego-

na Guerra Mundial —el marc.

i el ien— en les més fortes dell

planeta. Jordi Fortuny“

EL TEMPS 20-3-95/35



