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CRISIS ECONOMICA

El ciclön atlântico golpeö violentamente a Suiza
Al principio el problema fue la irracional politica monetaria del

Banco Central estadounidense, al que siguieron las crisis inmo-
biliaria y financiera en Norteamérica, y mas tarde una grave
crisis bancaria en Europa. Finalmente, las gigantescas olas del

«tsunami financière» devastaron la economia real mundial. Fue

un durisimo golpe para Suiza, con su abierta economia nacional,
sus poderosos centros financières y el gran banco UBS. El secreto

bancario esta dando sus «Ultimos coletazos». Por Rolf Ribi

La «politica del dinero barato» del Banco

Central estadounidense se enfrenta al co-
mienzo de la recesiôn mas grave de la economia

mundial desde hace decenios. Alan

Greenspan como présidente de la Directiva
de la Réserva Federal mantuvo continuada-

mente los tipos de interés a un nivel extraor-
dinariamente bajo, con lo que desencadenô

dos grandes olas especulativas - primero en
el mercado de Internet («New Economy») y
después en el inmobiliario. En junio de 2003

rebajô el tipo de descuento hasta el nivel
record de un i% y se indujo a los consumidores

estadounidenes a endeudarse, también a la

hora de comprar propiedes inmobiliarias. Hi-

potecas muy econômicas financiaban prâcti-
camente el 100% del valor de una casa. El
Volumen de créditos hipotecarios de este tipo
se disparô hasta alcanzar proporciones astro-
nômicas.

Cuando los tipos de interés empezaron a

aumentar a partir de 2004, muchos deudo-

res se vieron en un aprieto. La venta forzosa

de viviendas desencadenô una vertiginosa
bajada de precios en el mercado

inmobiliario, con lo que incluso los

acreedores hipotecarios se vieron en

apuros, al tener que realizar un
reajuste de valores en sus balances. En

2008 se produjo la debacle: Institutes

de renombre como Bear Stearns

o Merrill Lynch fueron vendidos, y
el consorcio de seguros AIG fue so-
metido a supervision estatal. El

punto âlgido fue la declaraciôn de

insolvencia del cuarto banco de

inversion mas importante de EE.UU.,
Lehman Brothers, el 15 de septiem-
bre de 2008, que arrastrô a otros
bancos a la quiebra.

Otra causa de la gran crisis bancaria

de EE.UU. fue la reagrupaciôn
de créditos hipotecarios bancarios

con pocas garantias (en lugar de ser

contabilizados en los balances), clasificados

conforme a su nivel de riesgo, luego conver-
tidos en valores con cotizaciôn bursâtil. Era

casi imposible evaluar los nuevos productos
financières, por lo que son considerados

como una de los motivos principales de las

crisis inmobiliaria y bancaria.

EI gran banco UBS al borde del abismo

Todavia en 2004, UBS estaba considerado

como el banco mâs seguro del mundo. Este

banco universal con sede en la zuriquesa
Bahnhofstrasse era el lider mundial de la ad-

minsitraciôn de patrimonios. Pero la directiva

de entonces queria también convertir a

la UBS en el banco de inversion numéro uno

a nivel mundial, para que fuera mayor que los

famosisimos neoyorquinos de Wallstreet. (La
banca de inversion comprende el apoyo a em-

presas a la hora de realizar transacciones bur-
sâtiles y la gestion de valores.) El verano de

2005 UBS todavia era importantisimo en el

mercado de riesgo con titulos hipotecarios
americanos prescrites. En 2006 se produjo el

hundimiento del mercado inmobiliario
estadounidense. Los inversores perdieron la con-
fianza en los turbios valores cuya cotizaciôn
habfa bajado en picado. En 2007 empezô a

soplar un auténtico «tsunami financière»

(/Man Greenspan) a través del Atlântico.

En la sede central de la UBS en Zurich na-
die parecia darse cuenta de la envergadura
de la crisis ni de la amenaza de colapso del

banco. Ni siquiera la entonces maxima ins-

tancia reguladora bancaria sospechô nada

pese a las gigantescas posiciones del banco en

el mercado hipotecario estadounidense. Las

principales agencias de clasificaciôn siguieron

considerando que la solvencia del banco

era muy elevada. El verano de 2007, cuando

estallô la histôrica crisis financiera, en las

cuentas de la UBS habia mâs de 100 mil mi-
llones de francos de titulos crediticios esta-
dounidenses - mâs del doble del capital pro-
pio. En octubre, el mayor banco suizo tuvo

que anunciar por primera vez pérdidas de

4000 millones de francos. En diciembre de

2007 siguiô la segunda mala noticia: pérdidas

de otros 125 mil millones de francos de

devaluaciones de hipotecas estadounidenses.

Hasta el otono de 2008 hubo que depreciar

y vender inversiones enormemente devalua-

das - con pérdidas de casi 50 mil millones de

francos.

A finales del otono de 2008, la situaciôn
de la UBS era critica. Otros bancos solo le

prestaban ya dinero a corto plazo, al final

como mâximo de un dia para otro. Y cada

vez mâs clientes retiraban su patrimonio del

banco. La desesperada bûsqueda de la directiva

del banco, que necesitaba poderosos
socios capitalistas privados, resultô

infructuosa. El ultimo recurso era
el Estado: En très cartas dirigidas al

Consejo Federal, al Banco Nacional

y al Consejo Regulador Bancario, el

présidente del Consejo de Adminis-
traciôn de la UBS solicité ayuda
financiera por valor de hasta 68 mil
millones de francos - se trataba del

reconocimiento de un gigantesco
fracaso. El paquete de rescate de

miles de millones de la Confedera-

ciôn y el Banco Nacional se compo-
nia de: 6000 millones de francos

(reembolsables) de nuevo capital

propio de la Confederaciôn y hasta

60 mil millones de dôlares del Banco

Nacional (contra la asunciôn de

titulos crediticios estadounidenses

imposibles de convertir en valores

Como centro financière, Suiza sufre las repercusiones de la crisis
de la UBS.



liquidos). Era la mayor intervencion estatal

de Suiza - proporcionalmente repartido entre

los siete millones de habitantes, el riesgo
asumido ascendia a casi 10 ooo francos por
persona.

En junio de 2009 estaba claro que la Con-
federacion mantcndna de momento su em-

préstito de 6000 millones de francos en

favor de la UBS. Tras seis meses, las

autoridades habrian tcnido derecho a vender

directamente el empréstito o cambiarlo por
acciones y venderlas. ?Qué le impide a la

Confederaciön deshacerse del riesgo que

comporta la UBS? Las condiciones de este

crédito son muy buenas: su rentabilidad del

12,5% es muy favorable, y al cambio actual

esto supondria incluso un beneficio de 800

millones de francos para las areas federales.

Pero el Consejo Federal todavia no esta con-
vencido de que el banco se récupéré. Segün
el Banco Nacional, la UBS sigue teniendo

negocios en mercados crediticios muy arries-

gados, por un valor de 24 mil millones de

dölares.

Enorme presiön de EE.UU....

Las transacciones offshore (gestion de patri-
rnonios en paises distintos a los de residencia

de sus clientes) y la proteeeiön de los clientes

privados mediante el secreto bancario

convirtieron a los centros financieros suizos

en el mayor gestor de patrimonios del mundo.

El éxodo de patrimonios privados también es

un asunto peliagudo para el Gobierno esta-

dounidense y sus agencias tributarias. Con el

«Contrato de Intermediario Cualificado» la

UBS tuvo que comprometerse a revelar el pa-
trimonio de sus clientes americanos

en valores estadounidenses. El banco

quiso que estos clientes le otorgaran
un poder para comunicar a las agencias

tributarias nombres e inversio-

nes. Pero la mayoria de los clientes

americanos se opuso a hacer taies re-
velaciones. No obstante, como anti-

guos directivos del banco revelaron

ante los tribunales estadounidenses

sus practicas a menudo ilicitas para

ganar nuevos clientes, sus negocios

con clientes «no declarados» se

convirtieron en auténticos «juegos ma-
labares en la cuerda floja». Cuando

el banco descubrio que el Departa-
mento de Justicia estaba haciendo

intensivas investigaciones contra él

y estaba en juego su licencia, se deci-

dio a cooperar.

También en Suiza habian cambiado las

Cosas. En octubre de 2008, la agencia tributa-
ria respondio a una solicitud de asistencia ju-
ridica estadounidense y comunico los datos

bancarios de 300 clientes americanos de la

UBS. «La prioridad absoluta era evitar el pe-
ligro existencial que amenazaba al banco. El

riesgo estaba justificado y era real», dijo Eugen

Haitiner, présidente de la Comision
Federal Reguladora del Mercado Financiero.
Déclara que el banco infringio lo estipulado
al respecto en el derecho fiscal americano y

que en los casos mencionados se trato de

fraude fiscal. UBS accedio a firmar un
acuerdo con las autoridades judiciales
estadounidenses y pago 780 millones de dolares

de multa. Aun asi, no esta descartado que se

présente una demanda penal contra el

banco.

Poco después, la agencia tributaria
estadounidense interpuso una demanda civil contra

la sede de UBS en Florida, exigiendo la

publication de los nombres de todos los

52000 clientes americanos cuyo patrimonio
de casi 150 mil millones de dôlares gestiona

este banco. Todo apunta a que a mediados de

julio, la UBS se sentarâ en el banquillo de los

acusados en Florida. «En Florida se decidira

el destino de UBS. Una victoria de la agencia

tributaria daria la puntilla al banco. Séria

un golpe mortal para el negocio principal
del banco, la gestion de patrimonios» (dice el

«NZZ am Sonntag»). «Berna» y el banco es-

peran ahora que los acomodados clientes

estadounidenses sospechosos de evasion fiscal

se autodenuncien ante la agencia tributaria
de EE.UU.

y de la Union Europea

No solo EE.UU. sino también la UE ejerce

una gigantesca presion politica sobre Suiza.

«Los paraisos fiscales son un escândalo. La co-
munidad de los Estados no permitirâ ya la

existencia del secreto bancario suizo», dijo el

antiguo ministro alemân de Finanzas Hans

Eichel. Aün mas claro fue el mensaje del

actual ministro alemân de Finanzas, Peer

Steinbrück: «No basta con dar azucarillos para
«domar» a los suizos, ahora tendremos que

aplicar también el lâtigo. Para presionar a

Suiza podemos también comprometer las re-
laciones comerciales.»

En 2005, la Union Europea y Suiza firma-

ron un convenio fiscal por el que todos los

bancos suizos se comprometian a realizar re-
tenciones fiscales (actualmente del 25%,

desde 2010 del 35%) de los intereses deven-

gados de patrimonios pertenecientes a ciu-
dadanos de la UE. Solo se registran los

intereses devengados de patrimonios privados

extranjeros, pero no los dividendos de per-
sonas juridicas. Asi, el patrimonio de clientes

extranjeros depositado en bancos suizos

permanece en el anonimato y se garantiza el

secreto bancario. Dentro de la UE rigen los

postulados estipulados en el Convenio de

Doble Imposition firmado con Suiza (y con

Luxemburgo, Bélgica y Austria, miembros
de la UE) unicamente como solution provisional

con un plazo limitado de vigencia, lo

cual preocupa al consejero federal Hans-Rudolf

Merz, que asegura: «Se aproxima una
borrasca de Bruselas. La UE persigue el in-
tercambio automâtico de information fiscal,

lo que supondria la desaparicion de nuestro

secreto bancario. Hay que evitarlo a

toda costa.»

Un dia aciago para el secreto

bancario
«Suiza se ha convertido en un paraiso

para el capital extranjero sobre el que

no se paga impuestos. El clamor de

gobiernos extranjeros es comprensi-
ble.» Estas no fueron las palabras de

un critico bancario, sino del ban-

quero privado Konrad Hummler. De

los aproximadamente 2,8 billones de

francos de patrimonios extranjeros
depositados en bancos suizos, el «di-

nero negro» no declarado constituye
aproximadamente el 30%, es decir un

billon de francos.

El dia aciago, un martes, dia 13 de

rnarzo, se supo el resultado: Bajo la
Kaspar ViUiger se esfuerza, como Présidente del Consejo de Administra-
don de la UBS, por recuperar la confianza de los clientes.



10 I C R I S I S ECONÖMICA

fuerte presiön de los principales paises de la

UE y EE.UU. Suiza accediö a cumplir los es-

tandares de la OCDE para la asistencia juri-
dica en materia fiscal. De ahora en adelante,

Suiza colaborarâ con las agencias tributarios

extranjeras no solo en el caso de sospecha de

fraude fiscal, sino asimismo cuando se träte
de evasion fiscal. La larga tradition helvética

de diferenciar entre la evasion fiscal (infrac-
ciön penada con una multa) y el fraude fiscal

(falsification de documentes, considerada un
delito penal), ha perdido su vigencia en el

caso de clientes extranjeros. El «principio
del fin del secreto bancario en su forma
actual» tiene consecuencias: «En el futuro,
Suiza ya no sera un puerto seguro de capital

no declarado» (segün el «Neue Zürcher

Zeitung). «Los inversores estan desconcertados

desde la entrega de datos de clientes a las au-

toridades estadounidenses. Desgraciada-

mente, no podemos transmitirles un mensaje

claro» (en palabras del banquero privado gi-
nebrino Yves Mirabaud).

Suiza esta en la lista «gris»
De momento, el «buen comportamiento» de

Suiza en materia de cooperation fiscal inter-
nacional conforme a los postulados del con-
venio patron de la OCDE no ha aligerado
mucho la presiön del extranjero. En la cum-
bre del 2 de abril en Londres, los 20 paises in-

dustrializados mas importantes incluyeron a

Suiza en una lista «gris». Si bien nuestro pais

ha reconocido los estândares de la OCDE,
todavia no los ha aplicado. «Suiza en el torni-
llo de banco del grupo de los 20» podia leerse

en los titulares del «Neue Zürcher Zeitung».
Y si nuestro pais no cumple la norma
de la OCDE, «se arriesga a que se le

impongan sanciones econömicas,

algo desastroso que hay que evitar

como sea».

El Consejo Federal quiere aplicar
el estandar de la OCDE mediante la

firma con Estados extranjeros de

nuevos convenios de doble imposition

adaptados. En ellos se fijarian
las condiciones que tendrian que
cumplirse para que Suiza colaborara

con autoridades extranjeras «en ca-

sos concrètes de evasion fiscal». El

primer convenio de este tipo sera

presentado ante el Parlamente, y por
medio de un referendum ante el pueblo

para que se décida al respecte.
No obstante, podria ser que este

proceso democrâtico resultara de-

masiado largo para EE.UU., Alemania y los

demâs paises...

Grave recesiôn en Suiza

«El marcado empeoramiento de la situation

en el mundo entero toca de Ueno a la econo-
mia suiza», anunciö ya en primavera el Banco

Nacional Suizo. «Para este ano contamos con

un fuerte descenso del rendimiento econö-

mico de hasta el 3%», déclara el présidente
del Banco Nacional,Jean-Pierre Roth, lo que
constituiria el mayor retroceso de nuestra
economia nacional desde la crisis del petrö-
leo de 1975. En junio, los economistas jefe de

la Confederation calcularon que este ano ha-

brâ un crecimiento negativo del 2,7% y del

0,4% el proximo ano. Para el porcentaje
habituai en Suiza, las previsiones relativas a las

cifras de desempleo son inusitadamente altas:

un 3,8% para este ano y un 5,5% para 2010, es

decir 240 000 desempleados el proximo ano.

Suiza, como centra financiero, no puede

sustraerse a las consecuencias de la crisis.

Con unas pérdidas totales de al menos30 mil
millones de francos sufridas por todos los

institutes bancarios de Suiza, el ejercicio de

2008 entrarâ en los anales de la historia como

uno de los peores. Prâcticamente el total de

las pérdidas corre por cuenta de la UBS

(- 36.500 millones) y Credit Suisse (- 2200

millones). Hasta este verano, los grandes
bancos han reducidos las plantillas despi-
diendo a 6000 empleados, a finales de 2010
la cifra total sera de 10 000...

Conforme a los principales artlculos de la

Constitution federal relativos a la economia

(articulo 100), hasta ahora el Gobierno y el

Parlamente han aprobado très programas de

reactivation coyuntural para reanimar la

economia. En el primer paquete de medidas aprobado

en noviembre de 2008 y en el segundo

aprobado el pasado febrero se trataba sobre

todo de proyeetos de obras publicas, en el ter-

cero, aprobado en junio, principalmente habia

medidas contra el desempleo juvenil y de larga

duration. Los fondos aportados por la

Confederation para reforzar la coyuntura ascienden

a casi 2000 millones de francos - contparada

con las sumas aportadas en otros paises, una
cantidad relativamente modesta. «Los paque-
tes coyunturales aprobados en el extranjero
tienen una influencia mayor para nuestra
economia que las propias medidas» (dice el inves-

tigador coyuntural Urs Müller, de Basilea).

Esperanza de cambio

«Considero que 2009 es un ano perdido, pero
algunos argumentes hablan en favor de una

recuperation mundial en 2010», dijo el eco-
nomista jefe del Deutsche Bank (presidido

por el suizoJosefAckermann). Opina que el

descenso de los precios de las materias

primas, los bajos tipos de interés y los programas
coyunturales (principalmente en EE.UU. y
en China) podrian conducir «relativamente

pronto» a una estabilizaciön a través del co-
mercio mundial, y Suiza se verâ de momento

muy afectada por la gran importancia de su

sector financiero y la fuerte dependencia del

extranjero que tienen el sector de construction

de maquinaria y la industria quimica.
También hay que contemplar la recesiôn

actual con un horizonte temporal mas am-
plio. En los liltimos anos, la economia suiza

registre un crecimiento anual de

casi el 3%, creando alrededor de

290 000 puestos de trabajo. En el

peor de los casos, los rendimientos
de la economia podrian retroceder
al nivel de 2006. Y desde 1950, o sea

en solo dos generaciones, el PIB
suizo se ha multiplicado por 4,5 y la

renta per capita por 2,8. La prospe-
ridad de sus habitantes también ha

aumentado en esta proportion.
(Texto redactado el30 dejunio)
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