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¢QUE PASA EN LA BOLSA?

No hay motivos de alarma@

Madrid. (De nuesira Redaceiin.) E? cur-
80 de las semanas 0ltimas ha puesto a los
espajigles ante la realidad de una Bolsa
curos descensos Minterrampidos, esiriden-
tes, ha producido cierta Inguietud y desa-
zoslege entre la masa de lnversores gue
tiene empleado su dinero en titules-vaicres
¥, sobre fodo, entre tantos wmodestisimos
ahorradores como han confiado a la Bol-
82, a través de los diversos cauces de In-
yersion existentes, el f de afies de tra-
bajo v de sobriedad. Nuestras cranicas bur-
sitiles han ido ofreclendo, dia tras dia, las
incidencias de los mercados espafioles de
valores en esia elapa titima. ¥ nos ha
causado tania preseupacién el acenizado
declive bursiiil de las semanas que hemos
vivido comp nos inguictaba la exagerada
carrera alcista gue, cén_rarisimas soluclo-
nes de continuidad, signierornt las celizacio-
nes en leg felices meses de recuperacifon de
los afiog 1958 y 1969,

Nos parece oportuno puntualizar ~horz,
desde las perspectivas que ncs ofr¢cen esos
des periodos alravesades por la Bolsa con
tanta prisa come también, a veces, con
lan peca moderacién_ y prudentia, 1o que
en {a Bolaz ha ccurride. No vapws a ha-
eer, natyralments, ningdn descsbrisniznto
sorprendente. Pero creemos guel vale la
pena exapminar la serie de factores que
coinciden en Ja peripecia de Ias Boisas si
con nuestro propésilo puede desbrozarse
alzuna conclusion dtil, ¥ mucho wméy im-
vortanie nes parece llevar 1a serepidad a
Jos ahorragores del pals, No por el mero
becho de caldear los os, sin0 porgue,
en la realidad, las sociedades espaiiclas
-——que son e} soporie, con sns -titules-yaio-
ves, de les mercades-—no se emcuentran,
afortuna enie, en situaciéon diferente a
1a que gcupaban el afio 1989, el afio de la
més ampfia y mds vigorasa expansidn gie
las Belsas espafielas han conocido,

La atara de recesidm, de reajusies, de
bajas, {enia inexorablemente gue Negar
después de mn dilatado periodo de endure-
cimients en los preclog bursatiies. ¥ sllo
por el simple juego de la ofarta vy a de-
manda qie en {cto mercade se enfrenian;
por el légico desgaste de los caudales de
inversidn——remansades durante warios
anos—y que se¢ precipitaron schre las Bol~
Eas_ espafiolas desde el primer trimestre
de 19€8; ¥ por la propia naturalesa e ko
mercafios de valores,-gue atraen la clerta
de realizaciones de heneficios euands se
.sleanzan colas goe estimulan la materiali-
zacidn de Iss plasvalias, Efectos {odcs ellos
cuyo impacio—~iants cuando de comprar
se trata como en los momentes de ventas
extendidas—es mucho mAs foerle sobre
BUes mercados gle, 6o Som 105 FLZTCR~
dos espariofes, adolecen de una esirecher
evidente, endémica,

Ahj debia haber gquedado todo: en uma
jserie de retrocesos, alternando con cortos
‘periodos de reyalorizacién, que hubieran
constituide esa “Bolsa en dientes de sierra”
que todes—expertos e Inverseres—habian
previsto para el afie 1970, Pero el “bachs™
ha sido mis profundo, prolongado, ¥ acui
entra un primer factor, de encrme influen-
¢ia; ana especie de “psicosis”, ni mas ni
menos, gue ha provecade pnp deshbondada
que, en muchos casos, resulia injustificads,
2 todas luces, Se trata, en lz mayor parte
de estes casos, de participes de los fondos
de mversion, 2se podereso instrumento para
Ia capfacién ¥ Ia canalizacién del ahorro
hacia las Bolsas gue si no se manela con
Lna gran experiencia y desireza puede
condntir a resuliades enteramente epuestos
» los proyeriados. Xa masa de oferia que
1os feridos de inversién _han venido lznzan-
4o sobre las Bolsas durante las altimes

semanag ha contribulde, en uns gran me-

da, al frenazo y el deslizamiento consi-
gaiente., {Como fueron también les fon-
dos les que vinieron a convertirse en
espaela § acicate fundamentales de toda
aguella demanda gue gacd a nuestras Bol-
sas de gu letarro y atonia.} Digamos, de
pase, que los Iknversores advertidos habian
empezado a realizar beneficlos desde prin.
cipics de afio v a tomar posiciones, en
una jugada a Ia baja enieramente ortodo-
Xa, para el “reemban;ue” uns vez gue la
recesion “tocara fondo”

De esas causas de origen intrabursiiil
pasamos a oiros hechos de la politiea fi-
uanciera gue ban contribuide también a
deteriorar las cotizaciones bursatiles,
acentuar ja presién vendedora, Nadle dis-
cule la oportunidad y la necesidad dg pro-
ceder a la modificacién_de los tipos de in-
ferés banearic en Espzafia. Fero es induda-
ble que el encarecimiente del dlmere, unlk-
dp a Jas mayeres dificultades que han sur-
gido en los mercados del erédite, han teni-
do una influencia decisiva sobre las Bolsas.
Las elevaciones de los tipos de interés han
pucsto a muchos empresarios en la necesi-
dad de buscarse una liquidez inmediata a
costa de_mienguar sug prapias carterags de
valores, 'Y, pese z Ja simultaneidad en &)
establecimiento de las elevaciones—euentas
del activo-y encnias del pasivo de los Ban-
£os—, es indudable que los efectos han
tenide que ser soporfados inmediatamente
Por esas_emtidades, desde el mismo dia de
ia entrada en vigencia de los nuevos tipos,
Por lo que a las cnentas acreedoras se re-
fiere, Pero no en lo gue afecta a los cré-
ditoy ya concedidos, No es extrafio gne
sean los valores hamcarics los que sufran
actuzlmente el mas forlisbmo drenaje de
1a oferta en los mercados de valores, Re-
cordemos que, ya anfes de fa modificacidn
de los tipos, el presidente de uno de los
Brimeros Bancos comerciales del pais habia
aludido a ia dificultad gque el afio 1970 pre-
sentaba para la expansién del negooclo bana
torio: dinere méis care, pastos generales
méas elevados, una erizada campetencis en
Ia captaeién. de Duevos clientes... Lo gue
termina de explicar ese DProcese de reali-
Zaclones qgue gravila con singunlar peso s0<
bre Yes valores del grapo. .

Farece ser gue se ha buscado estos dias
remedio practico o la caida de Ias collza-
clones en el mercado de lps valores de di-

EN JULI0O FIRMARA ESPARA,
EN BRUSELAS, EL ACUERDO
CON LA C.E.E.

Asi To ba avordade anoche, en Luxem.
burgo, el Consejo s:le Ministros de los
w Mg IS»

Laxemburgo 21, El acuerdo comercial
ﬁ'eferenciaz quz Espafia hc_negociado con

C. E. E. serd firmagdo el prozimp mes
de jullo en Bruselas, segin lo opinién ex-
presada hoy vor el Consefo de Ministros de
Asuntas Egteriores, de los “Seis”, reuntdo
en Luremburgo bajo le presidencia de Pie-
rre Harmel, mlnfstro belga de Asuntos
Exteriores. 3

Esig declaracién fue hecha estc noche en
Luxemburgo ¢ Iz ogencia Efe por uno de
los portavoces comuniterios, después de
que la Comisidn Eurapea irformara al
Consefo sobre el normal desarrollo de log
trabajos finales de comprobacién de listas
iie praducigs angjos ql acuerdo. |
. En. efecio, el portavoz precisé gue el
unico problema perdiente ol respectd ers
el que se deriva de log serviclog tdewicos
de la Comisién_europea, que debfan con-
cluir la comprobacidn de las citadas listas
de productos. )

Senalo el portavoz que lus listas podrign
ester ierminedns parg o procima sesidn
del Congejo Comunitario, hacia el 14 de
mayo, v que, en todp caso, todo esiatia a
punia para 1 reynidn ministeriul comu-
nifarie del 8 de junio, nor Io que podig
asegurarse. ounque ne de modo oficial,
gue el acuerdo seria firmado solemnemen-
e por ambas partes gnles de terminar
:fuuo.—-—Efe.

videnda. §1, como s¢ afirma en esferas res-

ponsables, los fondos de inversion han en-

contrado el respaldo eficaz gue garantice
fos reembolses o gue se vean obligades a
hacer frente. la Bolsa quedard sensible-
mente aliviada. Perp esto. como ¢s na-
tural, a cambio de un compromise formal
gor naste de {08 propios fondes de ne ven«

er en Bolsa micntras se prolonzme la ac-
tual situaciém. Nos parece oportuna toda
medida que, en lzs presentes circunstan-
¢ias, tienda a venrer esa psicosis de recelos
que se habin apederado de tantos modestos
ahorradores espafioles. Pero, tna vez que
las aguas vuelvan a sus caucts, habra gque
pensar en la convenlencia de remedelar
los pairones a los que hasta agui se ha
cefiido la actuacion de les fondes de In-
versién, Entre olrgs aspectos de esa rees
tructuracién jgue nos parece inaplazable
pensamos ahera en Ja necesidad de esta-
blecer unos Jlimites para Ia Inversion de
los fondos en determinades valores, favo-~
reciendola precisamente en aghellos gue
disponen de mma verdadera ligridez en Bol-
sa ¥ reduciendo 3 cupos minimos 1a ac-
tuacién en aquellos otros que earecen de
esa liquidez. Otras restricciones aconseja~
bles se refieren, a nuestre jnicio, a Ja enan-
tia del eapital miximo permitide a cada
participe, de manera gune Ios fondes ven-
gan a ser todo lo que s¢ qulers menos
gestores de unas carteras particulares que
por su enorme velumen encuentran ofros
catices mas apropiados para su_colecaclén
en los mercados. Si a esto afadimes Ia
propia limitacitn, hasta un nivel razona-
ble, de Ios activos tolales de los fondos, nog
encontraremys cov unas institwciepes efi-
caces, rencvadas, que no podrin, en ade~
lante, ejercer una presisn desmedida sobre
fas Bolsas, NI para saltar las barreras de
las subidas yazonables ni para engordar,
tampoco, 1a bola de nieve de esas yentay
masivas que ponen en peligra la estabili-
dad de los mereades, gue confunden y ahn-
yentan al ahorrador de toda talla,



