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La situacion preocupante del
franco suizo

AS medidas introducidas el 22

de enero por el Consejo Fede-
ral Suizo y el Banco Nacional para
luchar contra la afluencia de fon-
dos extranjeros no han logrado de-
tener la subida del franco suizo en
los mercados de cambios. Todo lo
contrario, después de dicha fecha,
la paridad del dolar aun cedio con-
siderablemente, mientras que las
principales monedas europeas, co-
mo el marco aleman, el florin ho-
landés y el franco francés se han

mantenido practicamente al mismo

nivel frente al franco suizo.

El interés negativo al tipo prohi-
bitivo del 40 por 100 al afno sobre
los depdsitos en francos recibidos
después del 31 de octubre de 1974,
asi como la prohibicion general de
remunerar los haberes extranjeros
en francos y la reintroduccién de la
disposicién obligando a los Bancos
a equilibrar diariamente sus posi-
ciones en monedas extranjeras son,
naturalmente, medidas intervencio-
nistas que con el tiempo podrian
resultar contraproducentes para
Suiza como plaza financiera. Si to-
das estas disposiciones no han
conseguido la deseada estabiliza-
cion de la paridad entre nuestra
moneda y el dolar, ello es debido,
en primer lugar, al hecho de que
no afectan a las inversiones en
francos en el euro-mercado, ni a
la repatriacion de haberes suizos
en el extranjero, ni a las inversio-
nes extranjeras en valores suizos.

A qué otras soluciones podrian
entonces recurrir nuestras autori-
dades monetarias para subsanar
esta situacion? Queda todavia la
posibilidad de prohibir a los extran-

jeros la adquisicion de valores sui-
porcionar una accién rapida, y a
Z0s, pero no se ve, en cambio, co-
mo se podria prohibir a una empre-
sa suiza que repatrie sus haberes
depositados fuera del pais. En
cuanto al euro-mercado, por su
propia naturaleza estd al margen
de todo control nacional.

Por otra parte, es obvio que el
Banco Nacional Suizo no puede to-
lerar que la paridad del franco se
mantenga a un nivel que resulte
poco realista y particularmente per-
judicial para nuestras industrias de
exportacién y de turismo.

Se ha vuelto a hablar de la crea-
cion de un doble mercado de cam-
bios. Los que abogan por esta so-
lucién creen que con ella se logra-
ra asegurar para nuestra industria
de exportacion paridades que le
proporcionarian unas bases de
competencia mas favorables en los
mercados internacionales, mientras
que las transacciones financieras
quedarian libres de toda interven-
cion. Esta solucion, que podria te-
ner su justificacién en un periodo
de escasez de divisas, es absoluta-
mente inaplicable hoy. Aparte de la
inexistencia del indispensable apa-
rato de control, es tremendamente
dificil establecer a plena satisfac-
cion de todos los sectores una cla-
ra definicion de cuales son las tran-
sacciones financieras y cuales son
las comerciales. No hay que olvi-
dar que las exportaciones invisi-
bles de nuestra industria de servi-
cios (turismo, bancos, seguros, et-
cétera) son un importante factor en
nuestra balanza de pagos. La ma-
quinaria del doble mercado es de-
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