En Moscd, Nixon ¥ Breznev ha-
blaron de negocios. El alea del
aro en el mercade mundial cons-
tituyd un punto esencial de sus
discusiones; pues dicha tenden.
cia condiciona el Fature del dé-
lar v del rublo, su papel en el ta.
blere Financiero internacional y
el future desarrollo de los incer-
cambioz entre Ios Estados [ni-
dos ¥ la Unidn Soviética.

-Estos mismos problemas fue.
ron simultdneaments objeto de
discusion en Parfs, durante g
reunion celebrada en el castilla
de la Muette, por los minfstros
de Finanzas occidentales. Bajo la

ggida de Iz OCDE, dichos mini-.

tres dedicaron tres dias al o
men de la situacion de las pro.-
cipales divisas tal ¥ coma se pre-
scntd a los cinco meses de la
devaluacion del délar, lievada a
cabo @ [males del pasado mes e
dicigmbre. Conclusidn: se estd
cocicndn Una nueva crisis scond.
mica internacional, crisis que pue-
e estallar en cualauier momento,

Loz zintomas anunciadores de
estd borrascn se mulliplican in-
cesaments, Mientras que el dolar
ha alcanzado su cota mds baja,
cl org bate auténtices records =n
el mercado. En cuanto al yen ja-
pongs, que fue revaluado en un
7 por 100 en diciembre del afo
pasady, puede legar a sufrir una
nueva revaluacion por culpa de
las especulaciones, Io coal obliga
al gobierne de Tokio a tomar una
serie de medidas preventivas,

De heche, es el alza del om
lo que conslituve el motiva Fup-
daniental de todas Jas preocupa-
clones, Los especialistas recuer
dan muy bien que las crisis de
los pesados afos, que provori.
ron por un lado devaluaciones:
de la libra (1967), cel fran.
£o (195%), del délar (1971), v por
olro revaluaciones: del  mar-
co (1968 ¥ 1971 ¥ del yen [1971),
comenzaron lodes ellas del mis-
mo modao.

En el mereado de Londres, que
es ¢l centro oficial del mercado
dil oro, éste se colizaba a dd de-
lares la onza al 1 de enera de oste
afo. La cotizacidn alcenzd el dia &
los 87,125 dolares v bajs luep
& 64,50 Este alza puede reventar
cl sistema monstario internaclo-
nal. Este se funda, en efecio, en
los acuerdos firmados dentro. del
marey del Fondo Monetario [n-
ternacional, scuerdos besadps en
la ficcién de un precio oficial del
arg de 38 dolares la onza, infe
FGr en mads de un 30 por 100 al
Precio que se estd cotizando oo
talmente en el mercado libre.
Esta enorme diferencia Supong
Una greve amenaza para el cop-
junto de las operaciones finan.
cieras mundiales, ¥a que los Ban-
cos cenirales estan obligados 2
cuntahilizar sus reservas en ora

Mina de oro en la Unidn Soviétic.

{OTRA CRISIS ECONOMICA?

EL PRECID DEL 0RO

sobre la base del precio oficial,
fque es, como hemos dicho, de
8 ddlares la onga, v a realizar
toelas sus operaciones de COMpEa
¥ venta también de acuerdo con
el cotizacidon oficial. NMatural
mente que resulta muy tentadora
para algunos gobiernos Ja idea
de saltarse a le torera los acuer-
dos internacionales pard operar
sobre |3 basc de cotizacian libre
de dicho metal, Ya se han dado
algunos casos de transgresion de
la regla de los 38 délares la on-
za. i estas pricticas se mulipli-
casen, las operaciones financie-
ras ¥ comerciales entre gobiernos
desembocarfan  rapidamente an
la mas complety anarguia. Para
CORJurar ests amenge habria que
proceder a bajar el precio del org,
lo cual parece priclicamente im.
posible, pueste que los factores
alcistas son casi frreversibles se.
ZUn estan Ias cosas: ;

1. El ore es un avalor sepu-
roe. S los inversores del mundo
CNICCD COMIPIan oroc es porguc
este metal les protege contra la
devaluacion de las monedas, Aho-
ra hizn, en todos los pafzes oc-
cidentales, el alea de loz precios,
que g5 de un 5 por 100 anual ep-
ma minime, hace auténticos es
tragos,

2. El oro permite a sus com-
pradores protegerse contra las
debilidades del dalar, & pesar de
su reciente devaluacion, el dalar
sigue siendo unz moneds déhi)
por fres rozones esenciales: el
Presupuesio americang padece un
deficic de entre 23 v 30,000 1nillo-
nes de dilares, la balanz de pa.
gos de los Estados Unidos sufre
ipualmente un desequilibrio [so-
lo en el primer (rimestre de 1572
registrd un déficit de 3.300 mi-
lones de ddlares) v los precios
siguen subiendo vertiginozamer.
te en Estados Unidos, Los grupos

financieros que disponen de ddla.
res tratan de deshacerse de ellos
lo mas pronto posible cambidn-
dolos por monedas més Tuertes
o sencillamente por oro.

3, El secrelario del Tesoro,
John Connally, feroz sdversarcio
del alza del precio oficial del oro,
presentd recientements su dimi-
sidn, El jefe de fila de 12 politi-
£a e los shalconess en materia
financiera os sustituido por
Schuliz, que, aungue no pertenez-
ca precisamente al grupo de las
=palomass, ez un liberal con res-
pecta i su predecesor, El nuevo
secretario del Tesoro parecs com-
partir los puntos de vista de Ar-
thur Burns, influyente presidente
de |z Federal Reserve Bank, par-
{idario de una refundicidn del sis-
tema monetario mundizl que ira-
jese consigo un alzoen el precio
oficial del ora.

4. La Unidn Sudafricana es-
pecula al alza. Primer productor
de oro del mundo occidental, la
Unidn Sudafricana lleva va va-
rios afios librando campatia en
prode una fuerte revaluscicn del
precio del mismo. Actualmente es.
peculd al alza reduciendo sus su-
ministros al mercado, Esta ape-
racién resulta tanto mas facil de
ejecutar por cuanto @l gobiernc
de Pretorm devalud sensiblemen-
e su moneda, ¢ rand, en el mes
de diclembre, Actuslmente, Sud-
dfrica posee poderosas reservas
de divisas, por lo gque no nece
sila vender ora para financiar sus
ifMportaciones.

3. La Unidn Soviética juega al
alza del mismo modo qgue la
Unidn Sudafricana. La URSS ha
suprimide sus ventas a Occiden-
te, a fin de estimular la tendencia
alcista. En las entrevistas Nixomn
Brezoev se abordd el tema de la
posible  revaluacion del precic
mundial del ora. Esty medida sc-

rig, en efecta, una de las venta-
jes gue los Estados Unidos po-
drian conceder a la Unidn Sovie
tice dentro del marco de ung
eventual solucion de todos fos
contenciosos en suspenso.

Aun cuendo el reciente aumen-
to del precio del oro pueda m.
ver a muchos a vender dicho me-
tal con vistas a realizar unos
beneficios inmediatos, lo que pro-
vocaria una baja provisional cn
la cotizacidn del mismo, parg-
ce inevitable gque continge Ja
tendencia aleista durante los pra-
ximos meses, Esta tendencia obli-
gara a los ﬁ)aisus occidentales a
acelerar la elaboracidn de proyec-
tos de reforma del actosl sisge-
mi monetario inlernacionz], ba.
sado en los acuerdos de Brenton
Woods de 1944, hoy superados,

Las negociaciones preliminares
sobre este punta fueron inicizdas
duranie la recicnte reunion de los
ministros de Finanzas de los pai-
ses miembros de la OCDE. Los
debates prosepuiran disrante el
verano ¥ es de esperar gue den
coma resultade una serie de pro-
yecto: de acuerdos, gue serian
examinados en el proximo otoio,
con ocasion de la sesidn anual del
Fondo Monetario Internacicnal,
para ser luega discutidos cn pro-
fundided después de las eleccio
nes presidenciales americanas de
noviembre. Sin embargo, muchos
especialistas se preguntan si po.
dré esperarse tanfo liempo para
actuar o si la crisls amenazante
obligard a los responsables o lle-
Vir a cabo un reajuste provisio-
nal «en calientes como wvisron
que hacer en el pasado mes de
dicigrnbre.

Ya tenpa luger antes o despuds
de las elecciones americanas, o
ciertc cs que el nuevo reajuste
monetario internacional habra
de ratificar oficialmente cl al-
za del oro, que es va un hecho en
gl mercado libre. Los paises como
la URSS, la Unidn Sudafricana,
Alemanin o Gran Bretafs, gran-
des productores o dueios de i

oriantes reservas de oro, serdn
s principales beneliciarios, En
Francia serdn los particulares
quienes mis se beneficien. Por el
contrario, los paises como Ja-
pdn, gue tienen poco oro ¥ mu-
chos  ddlares (200000 millones),
sufriran graves pérdidas.

Por lo gue respecta a los Esta.
dos Unidas, que han conscrvado
diez mil millenes de dolares en
Fort Knox, una revaluacion del
precio oficial del oro les permiti-
ria reembolsar parte de sus den-
das exteriores asl coma r;-h:e,n_ar
créditos complementarios a fin
te consolidar su divisa. Washing
ton podria intentar reafirmar su
lilerazgo fimancierc & cscala
miundial sl tiempo que darfa a
la URSS satisfaccioncs contantes
i]:innante:s. B JACQUES MOR.
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