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En 1874, por 1.000 francos suizos se daban 275 délares, como en la parte izquierda de la fotografia; ahora, por 1.000 francos suizos se
den 570, como en 1a parts derecha de 1a fotografia.

POR qué baja el délar?
ﬂ La respuests més inme-

diata es gue, como cual-
quier otra meneda de cualguier
otro pafs, baja —y baeja vertigi-
fsamente— c0mo CONSACUENCIE
de ung inflacidn. Pero el dilar
no &3 una moneda coalquisra.
Es, todevis, un patrfn monsta-
rlo internacional, la divisa mis
importante del mercade. Cuan-
do el dflar baja o sube més
allé de uncs determinados nive-
les, repercute en tode la acono-
mia del munde. En esta oca-
sitn ha desbordado lergements
los miveles por abajo, ¥ a los
financieros no les basta con la
explicacitém sirmple de que ss un
problema inflacionista. Buscan
OLrRES Tazones, una, que es una
maniohra de los proplos Estados
Unidos para desplazar sobre sus
pliadps ¥ sobre sus zooes de
influsneia una inflecién intarna
gue s& va haciendo grave. Otra,
gue es el principio de una
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“guerry de indepandencia” de
oiras monedas fuertes, a partic
del yen japonds, continuando
por el marco alemén y por ¢l
franco suizo. La [ercera, que
gurge espontdnsamente de una
crisis de confianza mundial,
gspecialmenta de los peisas &xX-
portadores de petréleo gque
gquerrian fijar sus precios en
otras monedas que les parecen
mas silides. En cualgquier caso,
en Espafia s mascy la trage-
dia. Los dilares atesorados co-
mo cohsecuensia de un considae-
reble esfusrzo de austeridad, ¥
los que estan entrando precisa-
mente ahord por €l concepto de
turismo, plerden répidamente
vilor. Los efectos de la deva-
luaclin de la peseta ss pierden,
hasta el punto de que podria
pENSiTEE €0 104 DUeva devalua-
clén que corrigiera Unas cotiza-
CioNEs que ya son anormalmen-
te altas, pers que producicia las
inevitables consacuencias de en-

carecimiento de la vide cotidia-
na, &n un moments dificl como
s el regreso de las vacaciones
¥ la amenaza del "otofio calien-
te'". Finalmente, la posible alza
de los productos anergéticos —y
de otres materias primes— gque
%@ Ve Vonir 0mo Consecusncia
de Ia baja del dbler.

El dilar es una moneda im-
perial. Cuando ¢l gran Imperio
del mundo era el britinica, la
moneda imperial era la libra es-
tarlina: El délar la fue reempla-
zando, hasta ocopar en el mun-
do una garantia similar ala del
org. En 1933, Roosevelt fijd 1a
gquivalencia del dolar en
0,BEBET gramos de oro (o s2a,
356 ddlares por onza de oro)
Durante muches afios, por enci-
ma de guerras, de hundimientos
menetarios, do teda clase de ca-
téstrofes, el délar ha sostemido
pge mismo equilibrio. Teérica-
mente, los Estados Unidos en-
tregaben una onze da oro @ bo-

do aquel que les pagara 35 di-
lares, En 1971, el Presidente
Wixon suspendia esa convertibi-
lided: el délar s& convertia en
une moneda flotante, o sea, S0«
metida a las oscilaciones dal
mercado. Desde entonces oo ha
cesado de bajar. El 11 de agos-
1o, la onza de oro se cotizaba
en &l mercado de Lopdres a 211
dolares quince centavos. Sola-
mente el dia antes walia ain 3
dilares y medlo mengs. Con
respecto a4 olras monedas, la
pérdida era tambitn consldera-
ble. En diciembra de 1971 s¢
daban 30# yen jepomases por
un dilar; el 15 de sgosto s
daben 184. Con respecto al
marco, el délar valia-3,22 en
diciembre de 1971, ¥ no valia
més qua 1,95 sl 15 de agosto.
En el primer caso, g deprecia-
citn habia sldo de un 40,3 por
ciento; en el sepundo, del 39,4,

La resccion de los paises
exportadores  de petrdles —la




UPEF— ng se va a hacer espe-
rar. Hage meses gque estén
viendo la caida del délar, v pre-
tendiends revaluar 5us procios.
Los contenda, hasta ahore, Ara-
bia Saudite, tan dentro de la
irbita polifica, econdmica v mi-
fitar de los Estados Unidos: pe-
v la presibn que ejercen los
otros doce palzes miembros o5
creciente. Estan en dificuleades
sanas. Hay paises, como la pro-
pia Arabia Saodita, 8 quicnes
parecen sobraries los dolares.
Viajan por el mundo buscando
donde invertir los famosos pe-
troddlares. Pero hay otros que
los absorben répidemente paca
cubric necesidades  InterioDes;
planes da desarrolle, de indus-
tralizacidn. Son palses  cormo
Venozueln, Nigeria, Argelia,
[rin, Irak, Indonesia, Gabin y
Ecuador: en 1977, este grupo
de palses tenia un excedente
global de 2.000 millonas; pars
gsie ano calculan un défigic de
500 millones de dblares. Son
astes los paises que claman con-
tra la exportacion de la infla-
sidn que realizan ios Estados
Unidos. ¥ pretenden un reajus-
it de los precios internacionales
de su patroles. Upa de las me-
didas que pretenden ss la de
sustituir el dblar como patrm,
v acudir en cambio a un “cock-
tail” de monedas que les pare-
cEO mag estables, Lo que pue-
da suponer este cambio de pa-
irdn monetario en lo inmediato
g5 un alza de precios de un 10
por 100. Se sabe lo gue sucede
con un aumento del 10 por 100
en al precio del petrdleo en ori-
gen: sa va carpando de pluses
afl transportes, refinerias, Tata-
mignto, fiscalidad, v llepa  al
consumidor con més de un 20,
gquizd un 25 por 100 de recar-
go. Lo cual hace subir los otros
maleriales energaticos, El
usuino comercial o industrial
de enerpia hece repercutle este
alz sobre sus propins precios,
con o que produce dos efectos:
el alza del coste de la vide v
und Fetraceidn simuolténes en el
mercadn. Efectos opuastos, pe-
ro ique hoy hen dejado de ser
extrafios o incompatibles, En
pafses de economia débil eg
una catéstrofe.

Le inflacion del délar, sin
ambdrgo, parece dificilmente
contanible. Parte de ung infla-
ciin nterior. El alze del costo
de la wide en Estados Unidos
fue de wn 4,7 durante cada uno

di log dos altimos trimestres de
19%7: en el primer wimestre de
este ano ha zidoe ya del 9.3 por
ciento, v en &l segundo, del 11,4
por 100, En ol el mes de ju-
nio —iltimas cifres oficiales da
lzz que ge dispone—, e ha ele-
vade el 0,9 por 100. Se habla
en Estedos Unidos del “shirk-
ing dollar”, “To shirk™ es en-
COBErsE, TEraarse, disminnir: al
dolar que se encope. Sise bus-
c8 une razin clare y simple, S8
encuentra ¢sta: log Estados Uni-
dos, aun siendo el pais méds i-
coodel mundo, saon explotando
a una gran parte de la Humani-
dad, wive por encima de sus
posibilidades. Desde los inmen-
505 gastos de la investigacin
espacial v el desarrollo de ar
mas hasia el nivel da wida de
ceda civdadano de los Estados
Unidos, todo estd por encima
de lo razonable y de lo posibla.
La politica actual de los Estados
Unidos esté montada sobre la
inflacébn, desde todos los puntos
de wvista. ¥ esta sospecha de
que la inflacién va 8 continoar
hace gue todo aguel que tenpa
ddlares =& desprenda de eligs,
Este sucede en todos los odve-
las. Los turistas de los Estedos
Unidos ven como los hoteles o
los restaurantes ¢o el extrange-
T0 comienzan 4 pedirles que pa-
guen ¢n moneda nacional, en
lupar de los amtes altvos y
siempre valiosos dolares. Esta
dificultad se sfiade & les de una
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carestla europes que antes no
ancontraben, "La wvisits a los
castillos de Lpis de Bawviera sa
B hecho prohibitiva para los
turistas americenos, mientras
los mlamanes pueden visitar a
precio de zaldo ez Montanas
Rocosas o Manhattan™, escribia
hace poct un columnista dal
“Financial Times™, de Londres.
Log americanos que regresan de
Eurgpéa este wverano ban tenido
“zorprezas desagradables”, dice
el corresponsal de “Le Monde'™
en Washington. “Hegresan que-
jindese amargamenta del cosoo
de-la vida, no solamente en el
‘gay Paris’, que ya sabian que
pTE Cirg, fino tambidn en Ale-
mania, en Suiza [...]. En
cuanto al Japén, 'as ya un pais
fuere de precio™’. En las calles
de Roma o en la Gosta del Sal,
al turista EmMericano ve con en-
vidia como los japooeses fre-
cuentan lpg “palaces™ o com-
pran ¢n los comercios que antes
erin suyos'. Y sienten que al-
g0 del Imperio 52 les estd tam-
bigm encopiendo, como el ddlar
v con el ddlar. Sus expertos mo
les dan esperanzas: "El dolar
continuard ceyendo —dice el dl-
timo informe menswal de la Firs
Chicago Corporation— misntras
el mercado espere una acelers-
cldn de la inflacidn en los Esta-
dos Unidos, Mientres no se mo-
difique la politica econdmica de
aste pals, las perspectivas del
ddlar seran sombrias”,

En el grdfico, la rayectoria del valor “real” de camblo del délar entre
1870 y 16878, tomando como “media™ el valor 100 en marzo de 1973,
Obsérvese la incidencia de las importaciones energétices & lo largo de
1974 y 1975, asi como la recuperacién de 1 balanza de pagos, la de-
tencitém del process inflacionista y la revaluacidn dei velor de s divisa,
a mediados da 1976, gracias a la politica proteccionista de Nixon. La -
naa cas de nwevo durante 1977 v 1878, bejo la Administracion Carter.
(Fuente: Morgan Guaranty. Reproducide del “Financial Times”, de
Londres,)

Pero feomo modificar la po-
litica econfmica? En ningin
seclor s¢ toman medidas véli-
daz. El proyecte de Carter pa-
re realizar ahorros de energla
esla paralizado en el Congreso
desde hace més de un afo, des-
puds de haber sufrido numerno-
5% enmiondas, Hey elecciones
en noviembee v nadie guisre en-
frentarse con la impopularidad
de las medidas propuestas, Chi-
za despuss de noviembre se
vuelva a estudiar. Cualguiasr
forma de control de precios vy
siliinos parece inconcebible: se
consideraria como un atenotado
@ la liberted de mercedo. En
una reciente entreviata de Car-
1er {en &l semanario Business-
week™) rechazaba ung ver mis
¢5ta  posibilidad. Se habla de
una conferencia oo oficial antrs
las patrongles ¥ log sindicatos
para llegar voluntariements &
unos cigrtos gcuerdos. Las dife-
rencies de puntos de vista son
demmasiade  importantes  como
DArd BEPEFAr (UE £SH COnpera-
cidn voluntaria tenpa un reflejn
vélido en la relacitn precios-sa-
lerios. Se piense tambign cn
uns campeia de ''pracios esta-
Mes”, sobme la base de ofrecer
ilgunas ventajes fAsceles a las
industrias: que mantengan: sus
precios sin disminuir salarips ni
reducir la mano de obra: no
PEFECS (U NIDEFUNA 5¢ COMPTO-
meta 8 esta difigll cusdratura
del ¢irculo, ¥ las reducciones
fizceles ng supondrisn un est-
mulo soficiente.

Sin eémbargo, ha bastado una
reuniém de Carter con el secrg-
tario del Tesoro v el presidente
da lu Baserva Federal para ha-
CBT CTeer en und posible espe-
ranzd. Lo gue ha hecho Carter
¢3 simplemente pedir a sus con-
sejeros una serip de medidas
para detener le calda del délar,
El jueves y el viernes de la ge-
mana paseda esta reunidn tuvo
el efecto de comtener la baja
del dolar, sin sefialar una recy-
PETACION CON TESpeCtn @ oiras
monedas —quizd alpunas centé-
simas—, aungue = con respecto
al ddlar, gue sufTié una baja
con respecto a todas las mone-
das y voivid al precio de 210
délares la onza. Pero la sensa-
cidn general es la de que la
Adminis{racion no va a poder
dar une respussta satisfactoria,
¥y que todo lo que 3¢ ha conse-
guido es abrir un compds de
espere, gue no durard més alla
dix esta samana.

En cuanto a la respuesta gu-
FODER, 5¢ ¢Spera para septiem-
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bre. Segtin un periddico japonds
—que son, ahora, los mejor in-
formados de las cuestiones eco-

nimicas—, los ministros de las:

diez grandes potencias econfmi-
cas de Occidente =y Japbn es
ahora también Occidente— van
a reunirze el 7y el 8 de sep-
tlembre para tratar de hacer
frente @ la situaclén, Es decir,
v sobre todo, para evitar guoe
Europa recoja como va 8 reco-
ger lo inflacion americane.  No
plvidemos que - gran parie. del
destrozo ccondmico europec ac-
tual se debe a dos aventuras
imperialas americanas: Viet-
nam, primerg, ¥ la guarra de
fsrael con log paisas drabes,
despiiés. (U8 no S0 Aventuras
producidas por el azar, la locu-
ra 0 el fanatismo, sino episedios
impetiales gue corresponden
gxactamente a la necesidad de
Estados Unidos de apoyarse so-
bre un Imperio para mantenet
un mivel de vida que, como esta
diche ¥ comprobade, se halla
por encima de sus medies na-
cionales, y comienza & estarlo
por encima de sus medios inter-
nacioneles. Porque el Imperio,
g partic de un momento dado,
se enciarre en un ciroule vigio-
so; para explotar tiene gue in-
vertir, Hay un momento en gue
la inversién &5 menor & la
explotacion, pers hay otro en el
que comisnzan a igualarse, has-
ta gue por fin g8 desaguilibran,
Esto ha ocurrido con grandes y
pequefios Imparios: Espafa 2
empobrecid cuando la explota-
cldn de América fue méds cara
que su beneficio, esto le sucedid
después g Gran Bretafia, vy el
{ltimo —el mAs reciente— gjem-
plo ha sido el de Portugal en
Africa. La idea de que los Esta-
dos Unides consigan salir da es-
te circulo vicioso por una mejor
administracidn dal Imperio
por la posibilidad de los inter-
mediarios impariales —los gramn-
des aliados, que tienen otra ce-
tegoria dentro del Imperio— que
recogen algunos beneficios por
su gestion, - pero que pueden
también ahsorber parte de los
gastos, es una ides fescinante
desde ¢l pontd de vista de la
Historia, de la economis v de 18
politica. Pero no. parecs, par
aliora, que vaya a terminar
bien. El encogimiento actual
del délar es uno de estos epi-
s0dios, cuyo desanlace serd
reglmente decisive para la pro-
xime stapa. @ J- 8,
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EL TRAGALA DEL DOLAR

RAMIRO CRISTOBAL

S casi obligado, segun la més tradiclonal
E cosfumbre, aiier opinfones sobre (05

motivas de fa debiided del ddlar, cuan-
do Uegan momentas, coma el da akora, de per-
sislente baja de valor de iz aun divisa muncial,
El problema de 8 mayor parfe de osfas opinio-
nes esiriba en sy pragmalisma, Ez decir, s
toma coma saria erisis el momenio fo que, an
eats c350, A0 500 MG QU avalsres de un pro-
ceso iniciado afos afrés ¥ =00 momern ihred-
mente delenfioo.

Digamaos, de enfrada, que lanio fas relaciones
intermacianales —comarciales, financieras ¥ has-
o pelileas— como 8 estructura inferng de la
eCONIOMIE Bmencana tienern Una lendencia bast-
ga: provocar la persistenie develvacidn de fa
moneds y enfrar continugmernte en peligrosos
procesos fAlfacionistas. Esta tendencia pu&d;r
sar acelarads por causss coyuniurales o dateni-
da por la accidn de las avtoridades acondmicas,
pero forma parfe dsl propio sistema y es. hoy
por hoy, casi imposible do erradicar.

Probablemente el punto de partida pars este
sndifzis debe ser, como fecha sfamiicativa, fa de
agosto de 1970, cuando ias auloridades amari-
canas decidigron suspender |2 convartibilidad
dal défar en ore, ante [ag enormes cantidades
de dolares acumulados en af Japdn ¥ fas pafses
puUropeos. Se fratabs, por supuesto, de una vig-
lacidn wnllateral de los @cuerdos lomados en
Brafton Woods en 1944, pero fo ciero es qus
no hubo ringun oo de respussta nf represalia.,
Esto, ldgicaments, hubfara dabido significer fa
muerte del ddlar como diviss, ya que la confidn-
28 an que esfaba basado sy poder habia caido,
Sin ambarge, no fue &8sl 28 recesitaba uea divi-
i § nadie e sfrevid 8 tomar el raleve 0l &
wolvar 8 patrdm oro, porgue ung ¥ oira cose
antrafiaben nofables dificwiados

De esfe modo, &f ddlar siguld slendo divise
sin sy atribula princlpal: |8 confianza en S0 G-
verlitilicad, Bl asunto quedara zanjado momon-
farmeamente cor la reunidn desl “Club de fos Digz"
aft diciembra de 1971, en 2 gque Sa aumarnis af
precio dal oo (de 35 & 38 dalares fa onzal y 8e
devalud vinvaimeante el dolar, revaludndose a8
divarsas monedas ewopeas,

Empero, e délict comercial de los Eslados
Unidog en 1977 y 1972 conlinug, las cuaniiozes
imversionas en el exterior de las muliinecionalas
58 multiplicaren ¥ & eslo wWNo 8 unirse poco mis
Afarde un alemento casi inddito en fas refaciongs
comerciales: -practicaments  por wez primers
wnos palses produciores de malerigs primas ale-
vEfon por propia declsldn el precio.de aus pro-
duclas La sangria craclente del pego en sner-
Qi varndra 8 unirse al resto de las circunstan-
cids clladas

Ante 8 situecidn, el eguipp econdmics dal
Presidante Nixon decioid orierfarse hacra af gros-
tecoionismo, aumentando /as lasas arancelarias
en muchos producios y rebafando ef cupo da
imporfacidn provemdnte de les. multingcionalas
puropeas. En el afo 1975 casl 58 lograba asia-
bilizar la balanze comercial americana ¥ marnhe-
ner af valor dal odlar Gemald Ford hatia Saglr-
do con éxito el caming de su anfecesar, dosapa-
recido tres el Watargate.

Asl pues. parsce insuficiente &l andlisis que
hace del problema, por ejemple, "Le Momda',
que achaca a los aumentos salarfales v al pago

ensrgatico (30.600 millones de ddlaras por aia)
Ja causa fundamental de fa inflacidn y fa debifi-
dad de la moneds americana. O &l guae hace
parte g (g prensa inglesa o iaNana, que fam-
bién tienda a anslizar muy redccionariamenta al
gsunto, considarands que SO0 (08 paigas preduc-
tores de pelrdleo los culpabies de todo.

Curiosements, nadie o plantas &l onico pun-
{o ewténticemants nueve y que yo creo es el
centro del conflicle en su versidn actual. A sa-
bar, el creciente poder e influgncia de fas multi-
nacionales en lg vida poifica da los Estados
Unidos a Iravds de = Trilataral

Ezla agrupacidn de grandes mullinaclonales,
americanss, Buropeas ¥ japonseas, sa fundd,
precizaments, pard cponersa 8 la politica protec-
cionista de fa Admintracion Nikon Resulta 8l
tamente sigmificative que = diario’ "Washinghon
Post™ gue descubrid el casp que causana 8
Gafda de Nixen, fwera una de 13 ampresas pono-
disticas conirolades por la Trilateral ¥ mo fo 05
fmanos que e afecutor material da fa misme, par
cunnta de David Rockefefler y del Ghase Man-
hattan, fuera & mismismo Brzozingkl. No ez ya
un secrefo gue Jimmy Carler era el candidato
alegido por Rockafaller v gue casl fodo sU equi-
po estd formads por hombras de fa Trilateral
Cirus Vance, Blumenthal, Walter Mondale y el
ya mencionado Brzezinski estdr vincwlados & lag
fmulfnacionales.

En esfe sentida, fa accitn presidencial de Cer-
ter ha estado encaminada, cas &in axcepoidn, &
ung poiifica da liberafismo economico fotal y an
particular en los seclores que slaflen g las mul-
tinacionates d¢ la Trilateral As( la libaraliracidn
da fas tanfas aéreas y fos ataques & la IATA me
son ajgnos al hecho oe gue fa Pam-Am perfa-
nezca 8 fa Trilataral

Son astas anormas inverglones extariorss i
gue ha causado la mayor sangria, sin duds, a fa
balanza de pagos noreamericans, aumgue, co-
mo ya queda dicho, no sed gste &l Unico motivo
gue ha llevads a fa situacidn actusl. Ef proble-
ma gque se planlea on 8slos momantos es el de
hasta qué punto ltene poslbilidadss la Adminis-
tracion US4, tan fgads al capital multinacional,
pra cambiar fa poliice comercial del palks.

No es difie! prover un endurecimiento an ia
competendcia entre fas multinscionalas excluidas
dal gran cartel frifatersl y tembien snire fas po-
ifficas comerciales de los pefses perjudicados
gt prier ldrmino —~Alamamia Federal ¥ Japdn—
y fos Estados Unidos. La pugna enire 135 ampra-
g2 de ordensdores americanas (IBM asid en fa
Tritzteral} y fa europea Honeywell Bul, pars pro-
porciorar ef ordenador & /g URSS astd en el
principio de esle tra y Noja.

Sin embargo, una vez mds, habrd gue cons-
fatar |8 incspacidad de fos pafses capitalistas
para proponar una opoitn vilida anle las intere-
sadas manipwlacionas del dolar. De nuevo log

manejos sobre el sisfema monalarie, apenegs mo-

dificado tras fa Giima guerra moundial, tendrdn
gue ser aceplados por fof paises urope0s co-
mo un amarge trdgala sin contrapartida. Sdio fa
glarma de log civdadanos amerlcanas, abocados
i una infacidn galopante por /2 polfica de fas
mullinaciones, podrs obliger a Caner a tha
pausa, siguiara fempoval, de la poltica oxpan-
ziva,

: Para volver a empazar muy pronfo, claro B




