
Per qu� ha caigut la borsa?

Les borses mundials han viscut nervis les darreres

setmanes.  Foto: ARXIU /ACN.

Les tres primeres setmanes de gener, -de fet les set setmanes que

varen precedir a la cer ta estabilitzaci� de la darrera setmana de

gener- varen ser uns dels pitjors per�odes registrats per als preus

de les accions d'empreses cotitzades a tot el m�n.

En aquestes set setmanes des d'inicis del mes de desembre

passat, els mercats borsaris de tot el m�n han perdut uns 5 bilions

de d�lars (4,5 bilions d'euros). Aix� �s un 30% del PIB dels Estats

Units i m�s de 4 vegades el PIB espanyol. Si calcul�ssim la p�rdua

de valor total de les empreses cotitzades, les xifres anteriors

podrien ser el 40% o el 50% superiors. En tot cas unes quantitats

enormes que s'han evaporat (moment�niament?) sense saber

realment per qu�

En una activitat econ�mica on la quantitat de recursos humans i tecnol�gics per predir, analitzar i explicar el que

passa s�n espectaculars, �s senzillament incomprensible i pat�tic assistir a la incapacitat colálectiva per trobar

explicacions consistents del que ha passat.

En aquestes set setmanes des d'inicis del mes de desembre passat, els mercats borsaris de tot el m�n han

perdut uns 5 bilions de d�lars (4,5 bilions d'euros). Aix� �s un 30% del PIB dels Estats Units i m�s de 4 vegades el

PIB espanyol. Si calcul�ssim la p�rdua de valor total de les empreses cotitzades, les xifres anteriors podrien

ser el 40% o el 50% superiors. En tot cas unes quantitats enormes que s'han evaporat (moment�niament?)

sense saber realment per qu�.

Previsi� dels analistes.

Per suposat que s'han donat tot tipus d'opinions i s'han alálegat raons per justif icar un descens tan r�pid de les

cotitzacions bors�ries, per� desenganyem-nos, ben poc concloents i sobretot, sense recon�ixer la nulála

capacitat de previsi� que els analistes, que ara tan malament expliquen el que ha passat, varen tenir fa tan sols

unes setmanes.

Concretem, no estem aqu� criticant la incapacitat de preveure el futur o d'explicar el present. En absolut, creiem

que la borsa es mou a cur t termini per Òinstints i emocions que inf lueixen el compor tament hum�Ó, �s a dir pels

Òanimal spiritsÓ de Keynes que ja havia intu�t Hume amb les seves ÒpercepcionsÓ i amb la Ònaturalesa humanaÓ, i

abans f ins i tot Hobbes, entre altres pensadors. El que �s criticable �s aquesta obstinaci� i tossuderia a insistir a

fer-nos creure que som capa�os de preveure el compor tament dels mercats i de saber les raons de per qu� es

mouen en determinada direcci�.

Si l'exercici fos gratis, cap problema, per� el fet �s que genera un cost immens que es trasllada evidentment als

inversors amb la conseq�ent reducci� de la rendibilitat real del nostre estalvi. Vol dir aix� que els serveis

f inancers son innecessaris i sobrers? En absolut. Cal dissenyar i gestionar productes amb diferents nivells de

risc per a diferents tipus d'estalviadors i inversors; cal tamb� assessorar cada inversor de forma personalitzada

sobre com diversif icar i adaptar el dossier inversor al seu per f il; i cal, est� clar, una an�lisi rigorosa de les



empreses emissores per con�ixer de la forma m�s exacta possible la seva situaci� econ�mica i f inancera. Pel

contrari, en la gesti� activa de car teres o en la previsi� sobre el compor tament dels mercats, hi ha massa fum.

Subjectivitat.

En el t�tol d'aquest ar ticle em preguntava Ði impl�citament anunciava donar una resposta-, sobre el perqu� de la

recent caiguda a les borses. Apliquem l'argumentaci� anterior: no ho s� i no em treu la son, ni com a inversor ni

com assessor f inancer, aquest moviment impor tant per� a cur t termini. Per descomptat que els podria aqu�

parlar del petroli i del fet que la caiguda del seu preu genera m�s por per la def laci� que pot provocar o pels

perjudicis en els pa�sos productors que pels obvis avantatges per als consumidors dels pa�sos impor tadors.

depend�ncia de la xina.

Tamb� podr�em aqu�, com tothom, fer culpable la Xina. Segurament no tant per la seva desacceleraci� sin�

perqu� cada cop estem m�s segurs que ho desconeixem quasi tot d'aquell pa�s i en depenem massa. Finalment,

podr�em responsabilitzar de tot plegat els bancs centrals per no proporcionar suf icient dopatge monetari. Ens

equivocar�em, com s'equivoquen tants i tants analistes: la borsa cau sobretot perqu� el sentiment, la conf ian�a

global, es deteriora, aix� fa baixar el preu dels actius i alhora frena les inversions, el consum i el risc. En

def initiva, tot el que mou l'economia i per tant les empreses que f ixen preu en aquest lloc ni tan sof isticat ni tan

misteri�s que s�n les borses.
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