A crisis financiern que aciualnsente

e5ld sufriends el mundo B Lene

precedentes. Su gravedad o5 adan

mayor gue In de lns crisls de 1968
y 1988, que provocaron In devaluseidn
del [rames y la revaluacion del marco.
Munca antes se hahian negndo a acop-
tar délaves los Barcos centrales ou-
rapens, en oposicidn a las reglas fun-
damentales dictades por ¢l Fonda
Monetarie Imlerracionnl. En cuestlon
de dims, el ddlar, hasta ahora moneda
itternacionnl mimers uro, ha caide de
su padesial,

El 5 de mayo, en FrankFfurt, In Bun-
desbank tuve que admilic en sus ca-
Jas fuertes 1800 millanes de délares
]}Ijmud-:'ntes fe la cspeculacion interna-
cional gue, par desconfiar de Ja di-
VIEA Americana, convertian a ésta on
MR [C0E,

El midreolss 6 de mave, cuarenia
minutos después de la aperturn del
mercado alemin de cambios, se hahian
cambiado va 100 millones de délares
conira la correspondiente cantidad de
marcos, En ese misme instante ingre-
saban en el Banco naclonal swizo dg
Berna 800 millones de délares, y 240 mi-
Uones en el de los Paises Bajas. La
sitwacion era muy pareclda en todas
lus capitnles curopeas,

Ante este desorbitado flujo de deée
lates estadounidenses, los pobermnado-
tes de todos los Bancos oentrales e
[lp=ds, con gridptidn de los del Boncn
de Francin v del Banco de Inglaterrn,
suspendian toda transaceldn en e]
mercada de cambios. Habfa estallado
la crisis. Pern, & diferencin de las an-
reriores, estn crlsis oo era accidental
nl Impievisible, sino que habia sido
provotada par In torpeza v bng indis
cregiones —voluntarias o involunta-
mins— del Gobierne germana.

El 20 de abril, en Hamburgn, on sl
curss de une reuntdn del Conscjo de
Miniscros de Finpnzas del Mercado
Comin presidida por Karl Schiller,
ministro de Economia de Bomm, se dis-
cutieron las graves perfurbaciones que
afectan al sisterna monelario interng.
cional, Schiller sxpuse las dificultades
del Bundesbank de Boon, sumergido
pur In valancha de dilares, consecusn-
cin de Ja especulacidn motlvads par ko
rumares d0 una noevn pevaluacion del
marca, Intertogado sobre los posibles
remeding, ¢l Ieancés Valdry Giseard
d'Esteing se declurn opueste al siste:
i de camblos fluctuantes preconizado
w07 Schiller. Giscard d'Estaing abogn
por unz revalupcion del preclo mundial
del oro, que cquivaldria p una devas
luagion del délar. Estas declaracionss
del ministro francés en In reunidn del
Consejo d= Minisiros son pronto del
dominie pablics: la prensa mundial las
reproduce en grandes titukares,

Giscard se enafa de gue se hava dado
publicided 2 sus manifestaciones, que
¢l consideraba  coulidencinles, y sa
slente obligndo  dor wn mentis oficial,
Fero @l mal ya estd hecho. Log e
peculodares entran en accidn, Tratan
de deshaserss d¢ sus délares compran-
do marcos y oo, Los dias 26, 27 v 3 de
abril legan al Bundesbank tres mil mi-
Hones de délares, Despuds e praduce
una fregu.

Bl lunes 3 de maye, los cinca prin-
cipnles [Rstitutos econdnieos alsmanes
publican su infarme anual, en el que
s¢ declaran favorables al smarcs o
taites. Esto provioca un gran tevueio
en &l mundo financiero aleman o inter-
nacional: en 1%, estos mismos Institu
18 8¢ pronuncinron a lavdr de una
revaluacion del marco, medlda gue el
Gobierno de Boan llevd a efecto al
FUMAS semanns mas farde.

En efecto, todo hace pensar que s
¢l Gobierno Bronde ¥ el ministro de
Hacicnda Schiller o han provecado
deliberadamente la crisis, tampoco lsan

El minlstre de Asunies Exteclores de Alemonin Cceldental, Walier Scheel, v el ean.
ciller, Willy Brandi, durante la reunlén del Gobinete paen teatar de la sctusl
clueatidn mopetacla nternaclanal.

EL FRAGASO! DEL DOLAR

hecho nada por evitacls, puesto gque
fueran ellos quicnes divulgaron las de
claracionss confidenclales de Giscard
d’Estaing ¥ porque no ¢ han prescu-
pado de aculiar én ningdn mokcnio
su postura o favor del smarce flotan-
e, Adimds, el 21 de abril, durante
Ia ceremonia inaugural de la Feria de
Hannover, Schiller hakia descubierta
vo sus cartas al declarar que Alemz.
nia no recuperaria su equilibrio econd-
mizo pmenazado por la infacidn, sina
medlante upa polliica de sestabiidad
en el Ivterfer ¥ de [exlbildad en el
exteriors, 5 decir, a través del esta
hlecimients de un camblo (lotante para
el marco,

LOS «CAPITALES ERRANTES:—
5i los dirigentes alemnnes han obra-
do asi es porque, desde hace ya meses,
Alemania  soparte 2l peso del déflcit
de lo balanza de pagos americana, ¥
esle peso es cade ver mids insopor-
table. En 1970, la balanzn de pogos
e los Estados Unidos registrd un
délicit de dige mil millones de dé-
lares, Ese mismo afio, por un juego

e Vas0s odmunicanles, las reservas del

Bundesbank de Bonn awmentaron en
slete mll quinkentos millenas da déla
res, superando asi la cota de los quinee
mil millones de dalares. Bsta super-
abundancin de divieas, si bien ha con-
vertide a Alemaenla ¢n la primera po-
tencia econdmica del munde, por de
lante de los Estades Unidos, desde el
punts de vista de lns reservas de cam-
bio b tenido como contrapartlds g
visimas  consacuencins  inflacinnistas:
aumento superior 2 un X por 100 de
la circulacidn meonetaria  interior ¥,
coms resultado, alzz pcelerada de los
precips, maratdn de salarios ¥ tension
aocdal

Fara pomar remedio ol axcadente in-
flacionista de la balanzn de pagos ale-
mana kabris que reducir e dificit de
la Balanza amaricana, Ahora bien, el
Presidente Mison ne piensa hacerls, A
sole unos meses de distancin de los
clecciones  presidenciales, Mixon no
Hens mas que Una preocupacion: reac-
tivar los negockos dentro del pais. Para
ello practlca una politica inflacionista:
défizit de diez mil millones de diéla-
res en 1971, abundancia de cridite, cre-
cimlento acelerade de la circulacidn
manetaria, reactlvacidn de Wall Sieeer,
etcétera. Como, por ofra parte, la
caTgn econdmicn que supone la guersa
del Vietnam sigue siende muy grave,
el déficit de la balanza de pagos ame-
ricana no ho dejado de crecer deade
principins de 1971, Consscucncla de

eln inflacidn:  In depreciaclon  del
dilar. Parn protegerse contra csita de-
preciveidn, las financierns americancs
e internacionales  canvierten  sistema-
Licarsenie sus dalares en oiras divisps
¥, sobre todo, en marcos.

Loz miovimientos especulativas san
Lanlo mds irresistibles cuznto que exis-
e apeosimadamente sesentn mil rmi-
llones de délares en ecapiteles erran-
tess, especialmente bajo ln farma de
szurgddlaress. Bsla eénorme masz mao-
naaria esta continuamente al acecho
de inversiones mds fructiferns. A In
minima alecta, log seuroddlaress se
divipen alli donde s pasible unz es
peculacion, 1o cual entrafiz un des
equilibrio brutal del sisterma moneta-
rbe internacional.

EL PAPEL MONEDA.—E! juoves 6 de
mayn, 7 ln vlsta de oesta erisis cuya
grovedad supera todas los previsiones,
el ministre da Hacleoda de Bonn de
cide consultar a sus colegas del Mer-
cadn Comin. Estos s& niegan & e
ponder inmediatnmente & su peticidn
de socorro, submyando asi el descon-
tento que les produjo la actigad de
Schiller al din signiente de la reunidn
de Hemburge. Aungoe no lo digan
ableeramente, para ellos Schiller a5 el
respansable de o crisis

5in embargo, ese mismio jueves, & de
mayn, tenen lugar en Alemania los
primgro: concilidbulos entre cesponsa-
bles. Los dirgentes de lo: principales
Bancos occidentales s¢ ednen con oca-
sitn de los exequins del ex gobernader
del Bundeshank, Karl Blessing, Las
entrevistas prosiguen en Basiles, do-
rante el fin de semann, con ocasidn
de la reunicn del club de los Diez, bajo
la égida del Banco de Pagos Interna
cionales. Al mismo tismpa, el Gobler-
nd alemin delibera bajo la presidencia
del canciller Brandt. Y, n instancias
de log Paises Bajos, se redne por fln
o Bruselas el Consejo de Ministros
de Economia de los Seis.

En ¢l curse de las diferentes reunio-
nes seovan peclilands cuatro solugio-
nes: 1 Revaluacidn del precla mundial
del ora, Bstp zolucitn tendrin come
COMSECEncip Una devaluacion general
de todas las monedas con seipecto al
ara, cuyo precio actual de 33 délares
la onza ne ha sido medificado des-
de 1838, La revaluagidn del precio mun-
dial del oro 5 preconizada pos oue
merasos expertos ¥ oen particular por
Jacques  Rueff, que pronostica las
peores catdstrafes, caso de no adap-
tarse estn medida, Francla, Sulza, la
Unidn Sovidticn ¥ ln Unidn Sudafrica-

na san igualments partidarias de esta
solucidn. (Esto se explica ficilmente
en la gue se refiere p estos dos ultimos
paises, ya gue son los mayores pro-
ductores de aro del munda.)

La revaluacidn del orn restpblecsr(a
un ciecto eguilibrio en el sistema mo-
nelarie internacional. Acabaria con el
abuso del papelmonsda pare la flnan-
cracion del déficit de Ins balpnzas de
papo, wpecizlided norteamericana,

Sin embargo, es imposible por el
momento revaluar el ora: Ins Estados
Unidas ponen su veto o esta medida,
que ha sido rechazade oficinlmente por
el secrefario nocteamericano del Te-
faro, Conmally. A s6lo unos meses de
las elecciones presidencialzs, Nixon ne
quisgre tocar el délar, que el americh-
g medio cansidera como sRorosanto.

CRISIS DE CONFIANZA —2* Macco
flotante. El establecimiento de un
marco flotante [o leva proconizands
desde el principio Schiller. Este sis
tema fue aplicadn ya en Alernania
tras In victorin electoral de Willy
Brandt, =l 10 de septiembre de 190
Un mes mds tarde, el marce cra re-
valuado en un 85 por 100,

El sisterna de cambios flotantes, on
Alemanin ¥ piros pafses europeos, cs
bien viste por algunes expertos nor-
teamericanas, ya gue, segin ellos, per-
miliria  evitar provisionelments  una
devaluacion del ddlar. Este sisiemn va,
no obstante, contra todas Ins regls
del Fondo Monetario Internacionnl v
del Mercado Comin. Y los Seis adap-
taran incluso el acuerdo recisntemens
le de reducic los mdrgenes de [fluc-
tuseitn de sus monedas respeclivas o
partir del 13 de junio {postura dia-
mglralmente opuesla).

El sistemna del marco [(lotante pro-
vocarla wna grave crisis de conlianes
en ol seno del Mercado Comin, Lpual-
fsente !J.I'D'r'EHZSII.‘I:I] un grane  Lrasiornon
dentro del mercads apricola de los
pafees del MEC, va que en éste s
eatablocen lod  barcmos de  precios
sobre la Bace de paridades monetarias
fijas.

7° Revaluaclon del marco, Esta e
ln hipdtesis de wabajo del cancilles
Brandt v de su Gabincte, con lo sola
excepeion del minisire Schiller. Sin
cmbargo, ol pateonate alemin o esta
conforme, pucs ¢stima que cada pe-
valuacidn deteriora su poslelén compe-
titlva en los mercados internocionales
v mejora la de sus rivales extranjeros
en el mercado interior aleman,

PRESIONESE S0OERE BEAMDT.—
4. Conteol de camblos. El presidante
del Bundesbank, Karl Kladen, tiene su
prosa lesis. Se prosuncia por el man-
tenbmiente de [a pacidad del mEcco.
Eata parcdad seria defendida mediante
i Severo conleol de cambios que co-
rravia el mercado financiers alemdn a
los dalares especuladores. Esle punto
de wista ¢2 compartide por la Comi-
sidn del Mercads Comin de Brusslas
v por Giscard d'Estating, que sabe gue
cs Imposlble dovaluar el ore. Es esta
dltima la dnlca  soluckén capaz de
mantensr cierta, cohesldn en el seino
del Mercndo Comitn, donde e ha orl-
ticado vivaments ln agtitnd alemana,

En Bonn, en Bruselas v en Basilea
za han expminnds las difersnces solu-
cianes o0 medio de una atmosfern
tensa ¥ eafebrecida. Sobre sl canciller
Brandr lan actuads mil presionas con-
rradictorias. Brandi se juega su futuro
paliticn ¥ diplomatico.

Y migatras que en Europa politicos
¥ financleros se esloczaban en restas
hlecer - como fuera el equilibrio come
prometide del slsterma monetarie in.
ternacional, en Washington, donde se
origing en realidad la crisis, s2 con-
tentaban con buenss palabras v algin
gue otro gesto concillador, m JACQUES
MORMNANMD,



