ARA ver se han equi
vocado v han perdido
tanto los especulado-
res COMO N este mes
de agosto de 1973, A
principios del verano apostaron
por la caida del délar, ¥ sin cm-
barga, el ddlar, inesperadamen-
le, se ha recuperade. En lugar
de ganar, los especuladores han
sufrido ingentes pérdidas,

Victimas de este giro inespe-
rado del mercado financiero in.
terngcional, los banguercs han
pasada las vacaciones pegados a
sus teléfonos ¥ a sus stelexs tra-
tando de limitar ¢l dezestre en
la medida de lo posible. S5on muy
pocos los que han hecho acto de
presencia en sus habituales lu-
pares de veraneo, lales como el
campe de golf de Chanteso o el
Yacht Club de Cannes,

Los qlum operaron sinred (1),
no fendrin ghora mas remedio
que contabilizar sus déficits. Bz
muy posible que en determina-
dos casos, dstog sleancen sume
equivalentes a los dos mil o
trocientos  millones de  pescias
que he perdido recientemente la
firma britanice Rowntres Macin-
tosh, tras une serie de operacic-
nes fallidas en ¢l mercado del
cacan,

RECONCILIACION
FRANCOAMERICANA

El 11 del pasado mes de julio,
en la sede de la Bangue de R
F]ﬂmcﬂ[ﬁ International de Basi-
e, los gobernadores de los ban-
cos centrales decidieron acabar
con la especulacidn, Alarmados
por la calda vertiginosa del ddlar
gue, devaluado en un & por 100
en diciembre de 1971, ¥ en un
10 por 100 en febrero del 73, ha-
bia wvuelto a perder ol 15 por
ciento de su valor en menos de
=eis meses, los gobernadores te-
mian que la crisis monetaria aca-
base por depenerar en cataclismo
CCONOMICY, cOMO va cocurrid
en 1828, Por primera ver —des-
pués e meses de vanos inten:
tos—, los gobernadores consiguie-
ron vencer lag retlcenciaz  de
Arthur Burns, divector del Fede.
ral ‘Reserve Board de Washing-
ton, gue, siguiendo las instruecio-
nes de Nixen, peemitld gue ge de-
valuerz ol délar para facilitar las
cxportaciones de mercancias ame.
ricanas. Por fin, los Estados Uni-
dos aceptaron participar en un
plan de fortalecimicnto de su
propia moneds, interviniendo de
goncierto con otros bancos cen-
trales en el mercado de cambios
mediante compras de apovo fi-

{1} Los {~5£ccu:ad.qms tienen a ve
ces |z faenltnd de limitar sue peedidas
tomando  determinadas  precauciones
bEenicas.
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En contra de la opinidn de los experios y para desgracia de los especulndores de todo el mundo, el dilar se ha recupe
rade rapidamente. En la folo, Ja Bolsa de Wall Street, en Nueva York,

EL DESPERTAR DEL DOLAR

nanciadas a hase de créditas re-
clprocos [«swWapss).

Tres scmanas despuds, los mi-
nistros de Finanzas del grupo de
los Veunte, reunidos cn Wash-
ington, eligen al holandés Witte-
veen para la dificil tarea de su-
ceder a Pierre-Paul Schaweitzer
al frente del FMIL Al mismo tism-
po legan a un acuerdo de prin-
cipio al provecto de reforma del
sistems monetario internacional
despugs de un and entero de dis
cusiones, Bl acverdo en cuesticn
o5 resultado, sobre todo, de una
serie de concesiones reciprocas
por parte de Valéry Giscard 4'Es-
taing ¥ de su homdlogo americe-
no, George Schultz, concesiones
relatives a puntos esenciales.

Este proyecto de reforme ser
discutido nuevaments ¢n la re-
unign anual del Fondo Monetario
Internacicoal, que se celebrard
en Mairebi, Kenya, o [inales de
sepilembre. Los optimistas, en-
tre Jog gue figura Giscard, plen.
san que la reforma podreia adop-
tarse ¥ comenzar a aplicarse a
finales de septiembre. Los pesi-
mistas piensan, por su parte, que
hard falta mucho mds tiempo
para legar a un acuerdo definiti.
vo, cuyas modalidades técnices
serén dificiles de establecer ¥
quc habrén de ratificar ademas
los ciento veinticinco mismbros
del lFondo Monetario  [nterna-
ciomal,

Las lineas masesiras del nuevo
sistema monetario internacional,
destinado a sustituir al de Bret-
ton Woods, que dats de fines de

Ja altima guerra v que va ha per-
diddo su wvigencia, podrian: ser
dxips:

— Las reservas de oro exisientes
en los hancos centrales, que se
elevan a setenta mil millones de
ddlares vy se contabilizan al pre-
cio oficial de cuarenta y dos dd-
lares lg onza, podran comprarse
v venderse &l curso vigente en el
mercado  libre, gque representa
casi el triple del oficial.

—Las deudas exteriores de los
Estzdes Unidos, gue suman en-
tre ochenta ¥ cien mil millones
de déleres, guedaran garvantiza-
das mediente un préstamo masi-
v & largo plazo y con un interés
muy reducide. Los paiscs acree-
dores obtendran un reembolso
escalonade de las cantidades pres-
tades a lo large de un plazo que
s extendera hasta el afo 2000,
aproximadamente, Asi se resta-
blecerd la convertibilidad del do-
lar, suspendida a pactic del 15 de
agosta de 1971,

— El patron monetario del nue-
vo sistema no scrd va ol dolar,
U CONSErVerd, sin embargo, su
pa]il-.-:] e primera moneda comer-
cial del munda, Bl patrdn serin
los Derechos Especiales de Girg,
moneda  artificial emitida  des
de 1948 por el Fondo Monetario
Internacional ¥ que sélo cumple
ur papel de reducida importan-
cia on las transacciones financie-
ras que s realizan actualments.
El oro, aunguc scguird descmpe-
fiando un importante papel en las
cpéraciones entre bancos centra-

les, serd destronado progresiva-
mente por los Derechos Especia.
les de Giro.

— Se abandonarid el actual régi
mien de indices de cambio flotan-
tes. S¢ volverd a los cambios fir
J0s, Sistema que prevalecia antes
e la primern devaluacion del dé-
lar, en diciembre de 1971, Pero
los nuevos indices senin suscep-
tibles de ajuste, de tal modo que
los paises con fuerte déficit en
sus balanzas de pago se wverdn
obligados a devalusr sus mone-
das, y los prises con balaneas
de pago excedentarias habrdn,
por el contrario, de revaluar.

— El provecto de reforma mo-
netaria internacional no se discu.
tird ni con Ia Unidn Soviética ni
con China; cstos paises no estan
aun en condicioncs de participar
directamente en el mismo. Sin
embargo, sepin indica Raymond
Sigaudes, direcior general del
Bance Comercial para Europa
del Norte, contralada por el Gos-
bank de Mosei, «dicha reforma
deberd resultar acepiable para la
IIRSE en previsidn del dia en que
esle pals juzgue oportunz su ad-
hesidn al nuevo sistemas.

El freno a la especulacion, con-
secuencia de la reunidn de los
gobernaderes de los bancos cen-
irales el 11 de julic, en Basilea,
asi como las esperanzas de una
proxima reforma monetaria in-
ternacional, alentada por la con-
ferenciz de los Veinte celecbrada




Por fin se dispone

de un

del sistema
monetario

infernacional

el 31 de julio, ha temde resul.
lados inmediatos en el mercado
de cambios: el délar se ha reva-
luade en ¢l mercado de Paris en
une 10 por 100, aproximadamente.
Por el contrario, el oro, que al-
card en Londres un precio mié
ximo de ciento treinta dolares la
onza el 6 de julio, vale actualmen-
te entre cien y ciento diez dla-
res, g5 decir, gue se hay devaluado
en un 13 oun 20 por 100,

La recuperacidn del ddlar se ha
visto igualmente facilitada por
factores técnicos:

1) La balanza comercial ame-
vicana, muy deficitarie desde ha-
co dos afios, comienza o sancar-
ser las sucesivas devaluaciones
del dalar han facilitado las ex-
portaciones ¥ frenado al mismo
Ligmpe las importaciones.

2} El alza dc los indices de in:
terés ofrecidos por los bancos
americancs atrae capitales ex-
tranjeros a Nueva York.

31 La devaluacidn del dolar
-’mirnu.a los industriales europecs
a realizar ¢n Estados Unidos in.
versiones que antes resuitaban
pricticamente imposibles,

El dilar se ha fortalecida, cos
cierto, pera los americanos no
pueden atn cantar vicloris, A pe-
sar de las medidas de control
adoptadas por MNixon, la inflacidn
sipue haciendo cstragos en los Es-
Ladas Unidos, EL alza de los pre-
cios e loy articulos alimenticios,
que so0lo fue de un 45 por 100
an 1972, superard el 20 por 100
en 1973, El alza media de los pre-
cios al por menor ser esle afo
de un 10 por 100, aproximads:
mente. Los cconomistas america-
nos ticnen, pucs, ante s{ una difi-
cil tarea,

LAS TRAMPAS
DE LA «NIKON ROUND:

Mo obstante, existe sin duda
un consenss polftico internacional
tendente & facilitar la tarea del
secretario del Tesoro de los Esta.
dos Unidos, «En Moscd —asegura
un especialisiaz— == teme todo lo
que pudiera repréesentar un obs-
tacule para la cooperacion sovic-
tico-norteamericans,  inaupurada
en Washington Iy primavery pa-
sada, El desarrollo de los inter-
cambios soviético - norteamericss
nos, indispensable debide a las
dificultades econdmicas de la
LRSS, necesita de 1a bucna mar-
cha de la economia estadouni.
denze. Medianie Ja compra masi-
va de ceteales v bienes de equipo
en los Estados Unidos, operacion
financiada con la venta de una to-
nelada diaria de oro, Brejnev no
=olo satisface las impericsas ne-
cesidades de su pais, sino gue
tambign avuda, voluntariamente
o na, al dalare.

En Paris, a pesar del enfria-

]a-n_ (_!ESﬁllﬂ(lﬂ
a la salvacion

micnto de lag relaciones franco-
AMEricanis, consecuencia del fra.
cezo de la cumbre MNixonPom.

pidou de Reykjavik, no se estd ha.
ciendo nada gue pudicra obstacu.

lizar la recuperacion de la moneds
cstadounidense. A pesar de todo,
cl ascenso del ddlar coloca al Go-
Bierno francés en una mala posi-
cion tactica en wisperas de la
apertura de las grandes negocia-
cignes aduaneras de la «Mixon
Rounde, que comenzarin en To-
Kip o mediados de saptiembre,
«MNo se puede discutiv de forma
wvilida de las concesiones aduane
'as reciprocas a escala interna-
cianal &1 uno de los participantes
en las negociacionss (los Estados
Unidos) se reserva el derecho de
autoconcederse una venlaja co-
mercial suplementaria deviluan-
do ulteriormente au monadan, Es-
las palabras del Francés Michel
Tober] perderan todo su sentido
sioel dolar consigue aproximarse
a su curso olicial. En csc caso,
Francia habed de entrar, mal que
le pese, en 2l juege peligroso de
las megociaciones de la «MNixon
Rounds.

Tacticamente vulnerable, por
razdn de la recuperacion del da-
lar, la estratepia francesa esta
2l mismo tiempo a merced de un
accesd de mal humor de Willy
Brandi en el terrenc monetario.
Bastaria, en efecto, una nueva
revaluacidn del marco, va reva-
Iuado tres veces en los allimos
MECECs, para reventar el acuer-
do de cooperacidn monetaria en-
ropea que liga a la divisa alema-
na al franco y a las manedas
belga, luxemburguesa ¥ holande-
s8. Lo ruptura de este acuerdo
asestaria un gﬂi]:u ¢'g'|$i [;ll,;LI_ B L
institucion eurcpea, por la gque
Pompidou siente especial interés,
asi como a lo que queda del Mer-
cado Comuin.

La pesticn de Giscard d'Estaing
es objeto de criticas esporddicas
por parte de Pempidou, Messmer
¥ Chalandon. El gobernador del
Banca de Franciz, Olivier Worm-
ST, por SU parte, considera que
Giscard s estd mostrando en ex-
ceso complacicnte frente & los
Estados Unidos, asi como dema-
siado inflacionista en el terreno
del presupussto v del crédito, EL
alza acelerada de los precios en
julio parece dar la razon 2 Worm-
war, quien estimio que uba reva-
Igacion del franco, unida a una
politica de austeridad al estilo
aleman, seria el dnico medio de
combatir eficazmente la inflacidn
que actualmente smenaza &l pafs.

No es este el coming elegido
pror Pompidow v Giscard, que pa-
recen dispuesies a mantener la
expansion a cualguier precio por
razones electorales.

De todo elle sere en dltima ins-
tancia el dolar el que se beneficie,
W JACQUES MDENAND.

ESTE DISGO
GRATUITO

le prueba

que usted puede aprender,
en su casa, a

HABLAR INGLES

(u otra lengual

en 3 meses

Es el milagro de los metodes
audio-visuales modernos | gracias
a LINGUAPHONE, vsted escu.
chard en su casa las voces de una
decena de profesores de Universi-
dades inglesas, de actores londi-
nenzes, de sprakers de la BB.C,
que van aensefarle el inglés comao
si usted estuvicse en Londres.
Cadmodamente instalado én su rin-
con preferido, usted secuird sus
conversaciones cn un libro, en ol
que s= representa con un grabado
cada palabea nueva, Con elles,
usted visitard Inglaterra... sinomo-
verse de casa, Y desde el comienzo,
usted tendrd un acento auténtico
¥ una entonacion perfecta.

Un profesor parlicular corregird

VALE

por un

DISCO
GRATIS

cullura (t&chasa o que ne interese].

Hombre y apellidos oo iiiiianraias

SU5 gjercicios escritos (facultativos
pero muy aconsejables), adaptard
v orientard su aprendizaje audio-
visual ¥ contestard a todas sus
pregunias,

Con LINGUAPHONE no se pre-
cisa diccionario; no hay nada que
traducir, nada gque aprender de
memoria. Nunca tendrd la impre-
sign de que estudia,

33 1DIOMAS PARA ELEGIR :
FRANCES, INGLES, ALEMAN,
ITALIAND, RUSD, JAPONES,

CHIND, HOLANDES, ETC.

Y en 3 meses usted hablara el ingles con soltura

A cambio de agte vale, wsted
recibird  graluilamenie ¥ sin
COmpromisa por su parte, inf-brhl
macion sobre el métedo acdias
visual LINGUAPHOME y un |
disca de 45 rpm. que quedard
de su propiedad , aun cuands
usted no continue ¢l curso. I

Langea BSCogign: - oo acainacasaa e por eshudios, projesidn, turizmo, I

ProdBBlan. - ca s ieeiieaia s vo BB S s TRIBRSNGL . il [

Damicillo: ealle .. .oaan i
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