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Bolsa: economía e psicoloxía
Ir,UStRrCtÓtt, Snty

0 sunr atnlin cónw pod,er partidpar en Bolsa e os riscos
e benefuias dnfarclo alnngo ou curtn prar,o. Tamén irrcíd¿
en que a Bolsa twn "é a ecorwmín ¡eal", xa Erc esta cms-

\nrar^sepor tndns w amüns cotins qn realizamns.

T\ espois da suba da Bolia de seis semanas ma.los que "poden dar a sorpresa"; pola contra,

I I ,un "rally''en termos técnicos) e gañar un. o risco que non aceftémos ningrln panido é mol
JJ j3% en mes e meio, as Bolsas sufriron dto. Asl pols, a Pslcoloxia é moi importan¡e a cuno
unha fone corrcizón. Un dfa sobe a Bolsa e a xente praza p ra o<pllcar os movementos da Bolsa, e
da nla se degra'polas "boas perspectivas econó ¿s teorlas económlcas xogan un papel secundário.
micas"; na seguinte semana baba, e toclos estamos Cómo podemos F¿cemos rlcos "apostando" en Bol-
prcocupados pola "mala evoluzón da economla". sa? Precfsanse de tres elementos: dlñeiro, tempo
pi¡rén, alnda que popularmente se pense asf, a parasegulrascotizazónsho¡aahora,eunheest¡a-
Bolsa (o Mercado de Valores) non é a economla téxia. Por exemplo, o economlsta brltántco Davld
real. A economfa real Ricardo, que era corrc-.
está constlruida por iCómoDodemosfacetnos¡lcosaDostandona dor de Bolsa en Lon.
todas as acclóns cotiás dres, fixo unha gran for'
qu. *lio-or, .orn- Boka? Pr kanse t es elemefltos: dlñelto, tem' tuna a principlo do
prar un xomal, ir traba' po Dara squtr as iitlzacóns bora a bora e século XD( ca.estratéxia
Itar ou mercar.unha --. - de compraf'f uaf/(a'é'
máqulna. Acoüo, nós t¿rrbaacffat&i4.APstcol@claérrralhnDortante vendendo ten pronto
non oarddoamc fdl- como habfa un mfnlmo
,.io-*,")' na ¡oLa. ac''tltoDrazo' gañzdo.
Algunhas persoas sl Pánictparaloñgoprezó
adquiren ralores dunha emprcsa dalgrin sector que é dgo diferente, A modnz.ón é o depósito de ralor
codz porque "teñen un diñelro aforrado" e queren para manter a nosa riqueza no futuro (adquirimos
"unha rendabilidade maior que a que lles dan no a propledade alfcuota dalgunha empresa). Esu par-
banco". tldpazón na Bolsa parécese a mercar terizs, Bonos
HaidousxeitosdepartlclparnaBolse:acrnoprazo do Tesouro ou hcer un depóslto a varlos anos
c a longo pmzo, que diñren nas motirazóns, o nun banco (e que sclsr o banco quen busque a
riscú e os lucros obtido$ Panldpar ¡ cuno prázo, rcntabllldade utilizando o noso dlñeiro para prcsar
para obter un lucro rápldo, é "cspecular", pois a algunha empnesa, ou para unha hlpoteca.). A
dquirimcs ralorts co único obrecto de vendeJos .cuestlón é qué nos convén e qué produto Snan-
según a deñnizón dc Nlcolas Kaldor (1939). Nestá . ceiro é mellor adqulrir. Agora, ademals de risco
parti<ipazón a Bolsa é máis parecldo ás quirüelas e lucro, entra e compoñente temporal: cándo quc-
que e ún caslno: podemos apostar lX2 a que gaña ro recuperar o dijteiro. OM¿mente, rhelor ten gue'
un eqdpo grande, acertar e gañar algo de diñelrc. ser a renubllldade que nos paguen canto más tem-
Para gañar máis diñelro hai dre aposar por equipos 

..po 
prestemos o noso dlfielro: ao Estedo edqútrtndo

bonor, a un banco reallzzndo un depóelto, ou
adqultlndo á acción dunha empresa en Bolsa Erie
te un resült¿do teórico e empírico en teorla eco
nomla financelra que nos Indica que adquirirBonos
do Tesouro con rentabilidade segura, e adqulr'r
unha caneira de acclóns valnos proporcionar en
promédio a mesma rentabllidade. Pense o leitor
se "sistemáticamente" un deles obtivere menor refl-
tabiltdade qu€ o outro en espa?¡s de tempo ele-
vados ninguén merc¿rla valores en Bolsa ou Bonos
do Tesouro. Ainda máis, o que nos indica este
resultado teórlco é que en periodos longos detem-
po podemos analisx a evoluzón global da eco-
nomía esrud¿ndo a rendabilidade das empresas en
Bolsa.
Semella claro agora llüe o que acontecé db e dh
na Bols¿ non é o qrie acontece na econortria; é
un termómetro, mals conan moito G hctóres psi
colóxicos para explicar a súa anoluzón, que se mb'.
turan con tendéncias ecodómlca. Por ererhplo,
se analisamos a evoluzón da Bolsa dende lnicio
de ano até os mfnlmos do 9 de marzo. observarnos
unha cafda mol bne do IBElgS dende os 9.196
até os ó.817 pontos (26%), cspeclalnrente no Sec-
tor Financel¡o que cáeu 4O%, polas lncr.rtczas ü
sltuazón real doo barrcoo, unha razón pckolódce
con fundamento económlco. Nas segulntg scls
semaias aré o 17 de abril o IBD( estivo crecendo
ate superar os 9.000 pontos, e o ral} fol lide¡:edo
preclsamente pola! sub¿s na coti" "ón dóg Bancos,
que chegaton ̂  gafnr,en mes e meio un 6'7%.
Comprábanse accións porque se cria gue as coti-
azóns dos ielores doc Bancos estaban infr¿vala
¡ados e eepgdalmentése poderian ve¡dcr máis
caras (un fundamento psicolórico). Estas subas do
IBD( non paredan vlÍ acoríVaÍúdas de signos ch-

. ros de rccuperaán.da. economh real (un funda-
mento económlco). Daqueh, os fr¡nicipañtes do
mercado de valores nonvironcrlHt rnafores subas
dos r¡alores en Bolsa (un fundamerto pslcoló,:dco),

, e era un bo mornento pafi¡ vender e gañar a aposta
(unha mzón económlca). Nrs seguintcs sesións
houbo "recollida de beñefrciqs" con caldas do
IBE(
Segulremos obsen¡ando estas subas -do'mercado
de r¡alores (rallies'), acompañedas de ñones corr€|.
zóns, mentres no¡aryczAn claros signoo de iecrr

/ñL penzón na economfa real e nos resultados das

@n compañías. Por tanto, a cuesüóné: cát será o pr&.í-
"ili7 rno secto. que liderará as subas do próximorally?

Unha predizón: nas vindeiras semanas debémos
. fixamos nun sector ¡rarticular Petróleos e Enenh

(e, en perticular, os valores dos subsectores ietró
leo e Electrlcidade e Gas), por res r¿zóns: é un

:'i' : dos $ectores que menos creieu neste r lty (12%
:t. '.' : frente á media do IBE( do 3r%); a o s€ctor que
.':'i ' más caeu dende'ó inicio de ano (16,6% frente

' á do IBE( de -7;5); e, a respeito dc,hd un ano':;.' 
caeu máls que a medla (41% Fente ao,-)7% do

'' ; 'r (*) Eduardo L. Giménez ferná¡dez pertence ao
r :' ¡ deÉártamento de Fundamentos da Análise Econ&
r ;, mica e História e lnstituzóns Económicas e rede
r', , ' (research gioup in economics, business and the
l environment). Universidade de Vigo.


