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Cridaalaprud

ALERTAEIs experts recorden que I'exuberancia dels mercats no es correspon amb la marxa real de
I'economia IRRACIONAL L'Ibex obvia les xifres economiques d’Espanya i lidera les alces borsaries occidentals

Moreno
BARCELONA

No és hora, encara, d'en-
carregar els focs artificials
per celebrarla fi de la crisi.
Aixi ho posen de manifest
els expertslocalsiinterna-
cionals, alavista de 'ambi-
ciosa escalada de les hor-
ses. A nivell immediat,
I'lbex-35 ha pujat en el que
portem d’any un 27%1, pa-
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radoxalment, si tenim en
compte la situacio econo-
mica espanyola, lidera les
alces de les places europe-
es i americanes. L'avang
anual de Londres voreja el
17% i el de Frankfurt supe-
rael 19% i, aunacerta dis-
tancia, la revaloritzacio de
Nikkei i Dow Jones es
queda en el primer cas al
voltant del 16% i enl'altre
no arriba al 149%.

Fapoes dies grans gurus
de l'economia mundial,
com Stiglitz, Roubini i
Soros, van intentar calmar
'euforia assegurant que tot
just s’ha passat una ténue
pagina sobre els pitjors mo-
ments de la crisi i van llan-
car una galleda d'aigua
freda que, per molts, cal-
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dria refredar encara més
en el cas d'Espanya.
D'aquest bany de realis-
me se'n declara partidari
José Garcia Montalvo, ca-
tedratic d’economia de la
Universitat Pompeu Fabra,
que creu que tot plegat va
molt més de pressa del que
caldria. “Ens hem situat en
un nou proceés especulatiu
perqueé de nou al mercat hi
ha molta liquiditat, que a
més és forcada”. Montalvo
es pregunta fins a quin
punt “és sa” que els tipus
d'interés es mantinguin
practicament al 091 que hi
hagi mercats que només
funcionen “pel suport pi-
blie”. Per exemple, recorda
Montalvo, als EUA els mer-
cats de titulitzacio estan
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aturats, mentre que si que
hi ha altres tipus d'operaci-
ons quan aguestes estan
garantides pel govern.

Conscients que el siste-
ma encara té punts febles,
fins i tot els més optimis-
tes observadors borsaris
recomanen mantenir la
prudéncia. Farners Es-
parch, de Riva y Garcia,
recorda que “les mesures
oficials per aportar liqui-
ditat no seran eternes
perqué els governs s’estan
endeutant”.

1les vendes?

Un altre miratge son els be-
neficis empresarials, de
moment forca bons. Es-
parch celebra la bona pre-
disposici6 del mercat, perd
insisteix a fixar-se en la
“qualitat” d’aquests resul-
tats, que en molts casos
s’estan donant per la re-
duccié de costos subse-
giient a les maltiples rees-
tructuracions que s’han
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dut a terme. “Ara seria es-
perable un increment de
les facturacions”, demana
I'experta, per fer més salu-
bre i sostenible el to positiu
dels mercats.

Elsanalistes
insten a observar
el rerefons dels
alts beneficis

Montalvo, a més, lamen-
ta la literatura, legal pero
éticament iiestionable,
que s'esta utilitzant per di-
fondre els “espectaculars”
beneficis banearis. “Cal
mirar-los amb detall”, ex-
plica. Per posar un exem-
ple, el catedratic de la UPF

recorda com de difas pot
arribar a ser el “valor rao-
nable” que s'atribueix als
actius en altres divises que
han consignat en el balang
entitats com el Santander.

En aquesta linia es pro-
nuncia Rafael Rubio, direc-
tor de Borsadiner, per qui
és prioritari guarir la ferida
oberta en el sector bancari,
ja que la borsa “balla al so
que marquen els bancs”.
“Al cap i a la fi tot va co-
mencar per una crisi finan-
cera”, assegura i, per tant,
és per aquest sector que
s’ha de tancar. Al petit in-
versor Rubio li recomana
moderaci6 en les inversi-
ons i molta cautela: “Han
passat coses molt greus i

n’hem d’aprendre”. B
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Fer vaticinis en borsa sem-
pre ha estat una activitat
més especulativa que cienti-
fica, i ara més que mai convé
dur posats els peus de plom
per trepitjar el parquet. Per
Rafael Rubio, director de
Borsadiner, a partir d'araes
veura el mateix que s’ha vist
en les Ultimes setmanes,
amb els ulls dels inversors
posats en els bancs. Perd
també es detecta un cert in-
terés per les immobiliaries,
“tot i que encara hi ha molt
de risc en aquest sector per
lafalta d'adequacio dels

Operacions alavista

preus delsimmobles a larea-
litat del mercat". Paral-lela-
ment, els experts comenten
que sectors com I'energetici
les telecomunicacions pre-
senten bones perspectives,
“sempre en funcid de la mi-
llora de I'economia”.

Pero potser el més relle-
vant que auguren els obser-
vadors és laimminéncia
d'una allau d'operacions cor-
poratives, absorcions, fusi-
ons... gracies als preus enca-
raassequiblesiclaramenta
I'alca dels titols. 0 ara o mai.
El temps hi juga en contra.

Una imatge de la Borsa de Barcelona 16 d'octubre
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