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10 Economia

Las repercusiones del Brexit para Suiza

Un franco mas fuerte, una Europa debilitada, tasas de inférés aün mâs bajas: el voto britânico a favor del Brexit

tiene importantes repercusiones para la economia suiza.

SIMON SCHMID

En junio, Gran Bretana opto por salir
de la UE. iQué significa esta decision

para Suiza y su economia? Las conse-

cuencias se perfilan en varios niveles.

1. Las tasas de inférés seguirén

siendo bajas durante mâstiempo

El Brexit pasarâ a la historia como el

desplome bursâtil mâs inocuo de todos

los tiempos. La manana del 24 de junio
reinaba gran nerviosismo en Nueva

York, Londres y Tokio; sin embargo, el

pânico se esfumé en pocos dias. Ya en

la primera semana de julio, también en

la Boisa de Zurich se habian compen-
sado las pérdidas. Una de las razones es

que los inversores se dieron cuenta de

que de momento no hayprâcticamente

ninguna repercusiôn directa del

referendum. Las negociaciones entre Gran

Bretana y laUEpodrian durar dos anos

o mâs, y sigue sin estar clara la configu-
raciön de las futuras relaciones eco-

nômicas. Quizâ el Reino Unido siga

incluso manteniendo relaciones relati-

vamente estrechas con Europa, a través

del Espacio Econömico Europeo.

Hay una segunda razön que ex-

plica esta râpida recuperaciön: el

nuevo descenso de las tasas de interés.

Es posible que los grandes bancos

centrales, como el Federal Reserve o el

Banco Central Europeo, sigan imple-
mentando una politica monetaria

muy expansionista, lo que incrementa

las cotizaciones de las acciones. El di-

nero tiene que seguir siendo barato

porque la expansion no cobra brios,
sobre todo en Gran Bretana, donde el

Bank of England, como consecuencia

del Brexit, ha bajado su tipo de interés

bâsico hasta un nivel jamâs alcanzado

ante el temor de que se desencadene

una importante crisis economica.

Estos episodios de una evoluciön

negativa afectan a Suiza, donde los ren-
dimientos de los empréstitos de la Con-

federacion a diez anos entretanto han

alcanzado un - 0,5 %: un récord absoluto

de minimos. Asi pues, la anhelada nor-
malizacion del nivel global de los inte-

reses sigue siendo muy remota. Y esto

también significa que el Banco Nacio-

nal Suizo (BNS) seguirâ manteniendo

sus tasas de interés negativas, con el fin
de disminuir el atractivo del franco

para los inversores internacionales y
los que poseen grandes cantidades de

dinero en efectivo. Quienes sufren las

consecuencias son, por ejemplo, las ca-

jas de pensiones o los seguros de enfer-

medad, que poseen una gran liquidez.

2. El franco sigue sometido

a una fuerte presién

El BNS ha resistido bien el primer ven-

daval tras el Brexit. La cotizacion del

euro, que poco después de los comicios

âlgida del Brexit, para comprar con
ellos divisas extranjeras. No obstante,

el BNS sigue muy alerta, ya que puede

producirse otra tormenta en el mer-
cado de divisas y la presién sobre el

franco suizo dificilmente disminuirâ.

Los observadores cuentan con que el

BNS recurra a la compra de divisas

como primera linea defensiva para
mantener la tasa de cambio en 1,08

francos. Y de aumentar las tensiones en

Europa, siempre se podrâ recurrir a

una nueva reduccion de las tasas de

interés -para estabilizar la cotizacion del

euro en torno a los 1,05 francos-.

3. Pérdidas en los sectores

de la exportaciön y el turismo

Gran Bretana compra un 6 % de las ex-

portaciones suizas, mientras que la eu-

rozona absorbe el 40 %. La timida reac-

tivacion de estos mercados résulté ser,

tras el shock del franco, un importante

apoyo para la economia suiza. Pero si

disminuyen las inversiones y los gastos

de consumo en estas regiones, las em-

Principal business partners in 2015 (in CHF billion)

Germany

United Kingdom

Italy

France

China

bajé de 1,10 a 1,06 francos, volvia a si-

tuarse poco después entre 1,08 y 1,09

francos. Esto se debié al claro mensaje

del BNS y a sus intervenciones en el

mercado de divisas. 11 mil millones de

francos invirtié el BNS en la fase mâs

Imports

Exports

Source: Swiss foreign trade statistics

presas suizas también se verân afecta-

das. Con excepcion de la industria far-

macéutica, bastante resistente a las crisis,

la mayoria de los sectores de

exportacién sufrirân las consecuencias

del Brexit: malas noticias para el tam-
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baleante sector turistico, que ya ha re-

gistrado un menor numéro de pernoc-
taciones durante el primer semestre.

700 000 britânicos suelenvisitar Suiza

cada ano. Algunos de ellos se quedarân

ahora en casa por la debilidad de la li-
bra esterlina;y si a pesar de todo vienen

de vacaciones a Lucerna, Mürren o Ver-

bier, su presupuesto para gastronomia

y recuerdos sera mâs reducido. Por lo

menos Theresa May pasö en agosto sus

vacaciones en Zermatt. Su estanciavino

como anillo al dedo: la Primera Minis-

trabritânica posö conpantalones de ex-

cursionista, camisa de manga corta y
bastones de senderismo frente a las

montanas suizas y explicö entusias-

mada ante los représentantes de los

medios britânicos lo bonitas que eran

las regiones alpinas para practicar el

senderismo.

Sin embargo, los bancos carecen

de tales medios publicitarios. Algunos

como Credit Suisse han sufrido pérdi-
das bursâtiles: las acciones del se-

gundo banco mâs grande de Suiza des-

cendieron incluso durante un tiempo
hasta por debajo de los 10 francos. Pero

las instituciones bancarias suizas no

son las ünicas en apuros. En toda

Europa las bajas tasas de interés reducen

las utilidades. Los bancos, desde Italia
hasta Alemania, registran una menor
rentabilidad y se resienten de la inse-

guridad de sus perspectivas.

4. Elacuerdo con Europa pasa a

segundo piano

El Brexit ha cerrado clara y definitiva-

mente el paso a una râpida y estricta

aplicaciön de la Iniciativa contra la

inmigraciön masiva como la desean los

iniciadores. En amplios circulos rige
la convicciôn de que la UE evitarâ a

toda costa hacer concesiones en materia

de inmigraciön mientras duren las

negociaciones con Gran Bretana. Por

otra parte, esta convicciôn ha condu-

cido a los politicos a acelerar la bus-

queda de una soluciön sin la UDC. Se

perfila un compromiso, en virtud del

£lln buen presagio?

La Primera Ministra

britânica, Theresa

May, paso sus
vacaciones de verano

con su marido,

Philip, en Zermatt.
Foto Keystone

cual la iniciativa se aplicarâ, por una

parte, asegurando una leve ventaja a

la poblaciôn nacional. Conforme a esta

propuesta del PLR, los empresarios

tendrân que anunciar primero sus

vacantes a los centros regionales de co-
locacion en Suiza, antes de reclutar
solicitantes en el extranjero. Por otra

parte, segun esta propuesta se aplicarâ

una clâusula de salvaguardia regional

y sectorial, de acuerdo con el modelo

beneficios para sus paises, se ve respal-

dada por la evoluciôn de la economia.

Los datos del ultimo trimestre revelan

un bajo desarrollo coyuntural de la eu-

rozona. Solo Alemania registra cierto

crecimiento, mientras que Francia e

Italia se hallan estancadas.

La prôximaprueba a la que deberâ

someterse el proyecto europeo tendrâ

lugar en noviembre, cuando los italia-

nos decidan en las urnas sobre una en-

propuesto por el PDC. Los expertos no

descartan que semejante paquete de

medidas, carente de cifras tope y de

cupos, y por tanto compatible con los

principios de la UE, pueda aprobarse

ya antes del 7 de febrero de 2017.

Queda por ver hasta qué punto
una soluciön asi lograrâ limitar la

inmigraciön. En todo caso séria positiva

para las empresas suizas, que depen-

den de un contexto estable y una
inmigraciön flexible.

5. En elpeorde los casos:

el escenario de la reacciön en

cadena

El si al Brexit ha dado alas a los nacio-

nalistas. Politicos conservadores de de-

rechas, como Marine Le Pen, arreme-

ten ahora con mayor vehemencia

contra la UE y el euro. Su argumentation,

segun la cual la integracion euro-

pea significa mâs inconvenientes que

mienda constitucional a la que el

Primer Ministro, Matteo Renzi, también

ha vinculado su destino politico. Las

elecciones presidenciales en Francia

se celebrarân en 2017. La victoria en las

urnas de movimientos eurocriticos,
taies como el Front National francés o

el Movimento S Stelle italiano, podria
conducir a una desintegraciön masiva

de Europa. Ya actualmente, solo el 49 %

de los italianos consideran ventajoso
el euro.

Es muy dificil prever las repercu-
siones de semejante escenario sobre el

mercado financiero. Lo que si es se-

guro es que dispararia la cotizaciön

del franco suizo. En caso de que un
pais como Italia saliera de la eurozona,

un aumento del desempleo y una re-
cesiön serian lo minimo con lo que
tendria que contar Suiza.

SIMON SCHMID ES ECONOMISTA-JEFE
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