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EL ARMA DEIL DOLAR: DE NIXON A REAGAN *

Ricarbo PARBONI

La politica econémica internacional aplicada por Estados Unidos desde
el inicio de los afios setenta puede ser explicada s6lo como una reac-
cién frente a la declinacién relativa de su economia, respecto a las de
Europa Occidental y Japén. Hay ya una amplia blbhografla sobre la
disminucién del poder econémico estadunidense,' evidenciada en el
hecho de que en los afios cincuenta y sesenta los otros principales pai-
ses capitalistas, excluyendo a Gran Bretafia, se alcanzaron tasas mas
altas de crecimiento del producto nacional bruto, de las exportaciones
y de la productividad manufacturera. La participacién de la inversién
bruta en el producto nacional fue también significativamente mayor
en el resto de los paises de la ocEp. El ingreso nacional de Estados
Unidos cay6 de 36% del total mundial en 1955 (incluyendo a los pai-
ses socialistas) al 30% en 1971, en tanto que la participacién estaduni-
dense en las exportaciones manufactureras de los seis principales paises
industrializados se contrajé del 25% en 1955, al 18.5% en 1970.
Hace quince afios la economia norteamericana parecia encaminarse
hacia una marcada pérdida de predominio, mucho maés intensa que la

* Traduccién de Virginia Pérez Cota, pasante de la Maestria en Docencta Econémica,
UACPYP, CCH. UNAM.

1 Ver Mandel, E.,- The Second Slump Verso, Londres 1978; Parboni, R., The Dollar and
its Rivals, Verso, Londres 1981; Mayer, M., The Fate of the Dollar, Nueva York 1981;
Calleo, D., The Imperious Economy, Ca.mbndge, Mass. 1982; Bertt, E. A., The World Ecouo-
my since the War, Londres 1985. Para una revisién de la lxteramra, ver Mioset, L., Deve-
lopment in the Postwar Economy: The Decline of US Hegemony, rer1 working paper 16/83,
Oslo.
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sufrida en el pasado por Gran Bretafia o los Paises Bajos. Hasta
cierto punto, Estados Unidos ha logrado retardar la caida, y el pro-
pésito de este articulo es mostrar las formas en las que diferentes estra-
tegias adoptadas por sucesivas administraciones norteamericanas lo han
logrado, sin alterar sustancialmente los factores que operan en ello. Sin
embargo, se argumentard que las politicas perseguidas durante la pri-
mera administracién de Reagan han agravado el desempefio actual
de la economia del pais, haciendo mas dificil un ajuste a la nueva
realidad.

En general, los teéricos que han estudiado la declinacién estaduni-
dense adoptan un enfoque histérico-materialista,® y se han interesado
principalmente en la identificacién de las tendencias del capitalismo,
como la ley del desarrollo desigual o la creciente internacionalizacién
de la actividad productiva. Sélo en algunos casos se ha prestado aten-
cién a las respuestas gubernamentales o a las consecuencias que se deri-
van para el futuro patrén y resultado de la crisis.® Sin embargo, esos
anélisis concretos pueden no sélo iluminar sobre el curso probable de
los acontecimientos sino también sugerir estrategias supranacionales
para minimizar el impacto de la crisis en las condiciones de vida y
transferir el conflicto de clase a un nivel internacional.

Los economistas ortodoxos rechazan la posibilidad, o no estén intere-
sados en la formulacién de estrategias racionales para hacer frente a
la crisis y estan convencidos de que el comportamiento de las autorida-
des norteamericanas siempre ha implicado una mera reaccién a las
presiones del mercado *

Estoy convencido de que es posible reconstruir las sucesivas estrate-

\

2 Ver Olson, M., The Rise and Declination of Nations, New Haven 1982, quien explica
el funcionamiento diferencial de las economias capitalistas en términos del grado de rigidez
del mercado. Alemania Federal y Japén tuvieron suficiente suerte para iniciar desde cero des-
pués de la derrota militar y el colapso del orden previo, lo cual dispersé a los grupos de
intereses especiales que contribuyeron a la rigidez del mercado. Oslon infiere la conclusién
de que si Estados Unidos estd en mejor posicién, deberfa abrogar toda legislacién y regula-
cién de los grupos de interés especial y al mismo tiempo aplicar leyes rigurosas antimono-
polio para todo tipo de cartel o colusién que haya usado su poder para obtener precios o
salarios por arriba de los existentes en modelos competitivos” (p. 236). Desafortunadamente,
la instrumentacién de esta receta por parte de Reagan no ha ayudado mucho a la solucién
del problema norteamericano.

8 Cf. Amin, S., Arrighi, G., Frank, A. G., Wallerstein, 1., Dynamic of Global Crisis,
Londres 1982,

4 Una notable excepcién es el trabajo del cientifico-politico norteamericano Gowa, J.,
Closing the Gold Window, Ithaca 1983, en el que analiza los fundamentos politicos de la
decisién de Nixon de terminar con la convertibilidad del délar y devaluar la moneda.
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gias econbémicas internacionales seguidas por Estados Unidos durante
los pasados quince afios. Compararé las de tres administraciones: de
Nixon, de Carter y de Reagan. Nixon traté de restablecer la supremacia
estadunidense fijando las responsabilidades sobre Europa Occidental y
Japén, mientras conservaba y reforzaba las relaciones amistosas con la
Unidn Soviética. Carter se propuso reducir el costo que llevaban a cues-
tas los europeos y los japoneses, comprometiéndolos en una accién con-
certada para apuntalar la economia mundial y continuar la politica de
detente con la Urss. La politica de Reagan, por su parte, ha estado
marcada desde el inicio por una postura muy agresiva hacia los paises
del bloque socialista. Originalmente, su politica econémica tendié a
favorecer a Europa Occidental y a Jap6n mientras desataba el colapso
econémico en el Tercer Mundo. En una segunda fase, Washington ha
retornado a una acciér concertada, tipo Carter, para estabilizar la eco-
nomia internacional, pero sin forma alguna de compartir el poder.

NIXON Y LA DEVALUACION DEL DOLAR

Durante la presidencia de Nixon, la devaluacién del délar fue em-
pleada para elevar la competitividad de la industria estadunidense. En
el mismo periodo, el precio del petréleo se cuadruplicé, infringiendo
un severo golpe a las balanzas de pagos de los paises europeos y Japén.
La consecuente necesidad de un ajuste deflacionario en las economias
industriales importadoras de petréleo se amplificé por el hecho de que,
debido a un veto norteamericano, no hubo facilidades oficiales para
reciclar los excedentes de los productores de petrdleo. Asi, los bancos
comerciales tuvieron manos libres para disponer de los fondos de la
oPEP mediante la realizacién de préstamos a los paises en desarrollo.

Estos acontecimientos durante los afios setenta produjeron tres 4reas
de rapido crecimiento en la economia mundial: la oPEp, el coMECON
y los paises de nueva industrializacién. Las economias de la opEP, obvia-
mente, se beneficiaron directamente de los més altos precios del petré-
leo; el coMEcoN —particularmente la Unién Soviética— también
particip6 en la bonanza petrolera, y tuvo amplio acceso al crédito inter-
nacional; un gran nimero de paises en desarrollo, no petroleros, no
encontraron casi ninguna limitacion para endeudarse con acreedores
internacionales. Por su parte, Europa Occidental y Japén tuvieron que
reducir sus tasas de crecimiento para equilibrar sus balanzas externas,
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al no poder ni estar dispuestas a endeudarse con grandes sumas en los
mercados monetarios internacionales.

Para que la devaluacién del délar fuera verdaderamente efectiva en
la reversién de la tendencia negativa del comercio estadunidense era
de vital importancia que las ireas de nuevo crecimiento estuvieran
totalmente abiertas a la penetracién norteamericana. Sin embargo, de
las tres areas sélo los paises en desarrollo no petroleros ofrecieron acceso
sin dificultad a las exportaciones estadunidenses —especialmente por-
que Estados Unidos estuvo dispuesto a incrementar sus importaciones
manufactureras de esos paises, con beneficios mixtos para su industria
y su balanza de pagos. En lo concerniente a los paises de la opEP, la
lentitud de las exportaciones norteamericanas no puede ser atribuida
a factores de precio o tecnologia: en realidad, la industria estaduniden-
se era la mejor equipada para ofrecer los tipos de bienes demandados
por la opEP (equipos de telecomunicaciones, plantas industriales, etcé-
tera). Una dificultad ulterior en el aumento de la participacion de
Estados Unidos en los mercados de la opeP result6 de su estrecha rela-
cién con Israel. De modo que los paises 4rabes estuvieron més inclina-
dos a reforzar los lazos comerciales con los paises de Europa Occidental
—Ilos cuales tienen menos escriipulos que Estados Unidos para proveer-
los de armamento— y con un Japén que mantiene estricta neutralidad
en el problema del Medio Oriente. Ain quedan repercusiones de esta
situacién y algunas opiniones fuertes contra los defensores de Israel en
el Congreso se ventilan a veces en las revistas norteamericanas de ne-
gocios. Los defensores de Israel argumentan que los sauditas no han
contribuido a la paz en el Medio Oriente, lo cual sirvi6 de fundamento
para la cancelacién, bajo los términos del acuerdo de 1981, de un con-
trato para proporcionar un sistema de control y defensa aérea. Cual-
quier falla de Estados Unidos da por resultado, casi seguramente, mayo-
res compras de armas de los sauditas a los deseosos europeos. Cuando
la venta propuesta del F-15 de la Mc Donell Douglas, Corp. se com-
plicé el afio pasado, los sauditas cambiaron a un consorcio italo-brité-
nico-aleman para comprar la aeronave de combate Tornado. “Usted
estd hablando de por lo menos 6 mil millones de délares en equipo
inicial que fue a parar al Reino Unido y Europa Occidental en lugar
de a Estados Unidos y, por lo tanto, de quizés 3 6 4 veces ese monto en
servicios adicionales para los préximos cuatro o cinco afos”, dice un
norteamericano de negocios en El Riad. A este le inquieta que el politi-
queo congresional sea “el Gltimo en una serie de desastres que, lenta
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pero seguramente, esta erosionando la posicién de los negocios norte-

americanos en esta parte del mundo”.’

Por lo que respecta a los paises del comEcon, Nixon originalmente
consider6 un incremento sustancial en el comercio con ellos para man-
tenerse al lado de Alemania Federal y otros paises de Europa Occiden-
tal que estuvieran promoviendo las relaciones comerciales seguidas por
la “Ostpolitik”. Un paso en esta direccién fue la aprobacién en 1969
de la Ley de Administracién de Exportaciones, que eliminaba muchos
obst4culos al comercio con paises socialistas. La cooperacién econé-
‘mica entre Estados Unidos y la Unién Soviética fue considerada como
una consecuencia natural del ambiente més tranquilo que sigui6 a la
firma del saLT 1 y al retiro estadunidense de Vietnam. Sin embargo, a
fines de 1974, después de un promisorio inicio, el Congreso aprobd la
Enmienda Jackson-Vaneck que condicionaba el otorgamiento del es-
titus de “nacién mas favoracida” a la Uni6én Soviética a la elimina-
cién de cualquier restriccién a la emigracién judia. La Unién Sovié-
tica reaccioné airadamente a lo que consider6 una intromisién en sus
asuntos internos y los planes para una mayor cooperacién entre ambos
paises fueron archivados. El comercio de manufacturas se redujo al
minimo y, durante la Gltima parte de la administracién Carter, hasta
las exportaciones de granos a la Unién Soviética fueron prohibidas
debido a su intervencién en Afganistan.

Con estos hechos en mente, no resulta sorprendente que la devalua-
cién del délar sélo haya podido interrumpir, y no revertir, la disminucién
de la participacién estadunidense en las exportaciones manufactureras
mundiales. No obstante, Estados Unidos no sufrié restricciones de ba-
lanza de pagos durante los afios setenta, debido a que les fue posible
financiar facilmente el reducido déficit corriente explotando el papel
privilegiado del délar. Pudieron asi darse el lujo de aplicar politicas
maés expansionistas y tener un crecimiento méas rapido que en el resto
del mundo industrializado. A su vez, un crecimiento més alto y un
délar més barato actuaron para elevar la tasa bruta de inversién, re-

5 Business Week, 12 de mayo de 1986, p. 19. En los afios setenta Italia hizo todo por
insinuarse a favor de los pafses 4rabes en la venta de armas., Un general italiano que recien-
temente renuncié a los servicios secretos, ha revelado que ellos organizaron ventas de armas
a Libia, embarcando siempre armas alemanas cuyas transferencias a paises fuera de la oran
fueron ilicitas y ayudaron a Gadafi a construir las fuerzas armadas libias. Deberfa recordarse
que Libia es el cuarto mercado de las exportaciones italianas, y que Italia participa con un
30% en las importaciones totales libias. Ver “Gheddafi, filio nostro: Intervista con Ambro-
gio Viviani®, 1, 18 de mayo de 1986.
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duciendo la inversion en el exterior de las multinacionales americanas
y atrayendo inversién extranjera hacia Estados Unidos. La devaluacién
tuvo, por tanto, efectos favorables, aunque limitados, en la economia
real, aun cuando contribuyé a estimular el creciente nivel de inflacién
interna.

CARTER Y LA COOPERACION ECONOMICA INTERNACIONAL

Los efectos inflacionarios de un délar en caida obligaron a Carter a
tomar medidas para estabilizar el circulante monetario. Al mismo tiem-
po, para reforzar las exportaciones y evitar las consecuencias deflacio-
narias de estas medidas, Carter traté de convencer a los principales
paises industriales superavitarios para que reanimaran sus economias,
argumentando que un estimulo concertado no afectaria sus balanzas
de pagos, o reduciria ligeramente sus superavit. Carter, en com-
pensacién, ofreci6 a Alemania Occidental y Japén la posibilidad de
compartir el privilegio de emitir medios internacionales de pago.
Entre las diversas medidas tomadas en noviembre de 1978 para
estabilizar el délar estuvo la decisién, poco divulgada, de abastecer
las reservas internacionales estadunidenses mediante la emisién de 6
mil millones de délares en bonos del Tesoro, denominados en marcos
alemanes, francos suizos y yenes japoneses. Tradicionalmente Estados
Unidos no habia tenido reserva monetaria extranjera; sus reservas in-
ternacionales habjan estado casi totalmente compuestas por oro. Des-
pués de la desmonetizacién del oro en 1976, Estados Unidos se quedé
virtualmente sin reservas con que respaldar el propésito de Carter de
estabilizar el délar. Para mantener el tipo de cambio relativamente
estable, las autoridades monetarias necesitan intervenir en el mercado
de divisas: deben tener reservas para adquirir délares cuando existan
presiones en contra de esa moneda. En el caso opuesto, el medio prin-
cipal para detener una elevacion del dblar es vender délares a cambio
de moneda extranjera. El manejo del tipo de cambio conlleva, por lo
tanto, el tener una reserva monetaria: es indiferente si las autoridades
establecen la tasa absolutamente fija o simplemente tratan de suavi-
zar sus fluctuaciones dentro de un régimen de tipos flotantes. Lo que
trataron de hacer en Estados Unidos durante un largo periodo, y nue-
vamente lo estin intentando, es manejar el délar sin contar con un
volumen adecuado de reservas de divisas. Durante la era de Bretton
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Woods dejaron efectivamente la defensa de la paridad del délar a los
bancos centrales europeos, al tiempo que un sistema de crédito reci-
proco de corto plazo entre la Reserva Federal de Nueva York y otros
bancos centrales (una “red de swaps”) permitia a Estados Unidos
conseguir préstamos en moneda extranjera cuando se veia absoluta-
mente obligado a intervenir en respaldo del délar. Después del colapso
del sistema de Bretton Woods, las autoridades estadunidenses querian
inicialmente depreciar el délar y no se sintieron en la obligacién de
intervenir y apoyarlo. Cuando esta politica llegé a su fin, bajo la ad-
ministracién Carter, el congelamiento de las reservas de oro que, entre
tanto, habia tenido lugar, asegurd el resurgimiento del problema de
reservas con intensidad atn mayor. Debe reconocerse que la adminis-
tracién Carter enfrenté con firmeza el problema y su solucién —acu-
mular reservas a través de endeudamiento en moneda extranjera en
los mercados de capital— tuvo implicaciones potencialmente amplias,
ya que se reconocia, implicitamente, que en el manejo del sistema mone-
tario internacional el délar no era suficiente, tenia que ir acompafiado
de otras monedas. El primer paso hacia un sistema multimonetario
implic6 el reconocimiento del derecho (y el deber) de otras potencias
a participar en la responsabilidad de la conduccién del sistema y en la
explotacién de sus consiguientes ventajas.

El paso hacia la responsabilidad compartida en el manejo de la eco-
nomia mundial, con respecto tanto a politicas de demanda como de
creacién de liquidez, estuvo acompafiado por la continuacién de la
politica de detente con la Unién Soviética, que culminé con la firma
del saLT-m en 1979. En retrospectiva, los afios de Carter surgen como
la tUnica ocasién en que Estados Unidos traté de resolver seriamente
convencido, el problema de la economia norteamericana con un espi-
ritu de cooperacion. No es coincidencia que esa misma etapa fuera
testigo de la aprobacién de la expansién a escala mundial de los prin-
cipios de manejo de demanda keynesianos, tales como las propuestas
de la Comisién Brant para eliminar el cuello de botella que represen-
taba, dentro de la economia mundial, el bajo poder de compra de los
paises en desarrollo. Si esas ideas hubieran sido instrumentadas, el
Fordismo hubiera disfrutado de otro periodo de vida —aunque los
paises industrializados hubieran, de todas formas, tenido que adap-
tarse a dolorosos procesos de reestructuracién.
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REAGAN Y LA SUPREMAC{A DEL DOLAR

El intento de cooperacién econémica tuvo corta vida. Alemania Fede-
ral, desconfiando de la nueva actitud norteamericana, prefirié apegar-
se a su politica deflacionaria establecida con el objeto de erradicar
la inflacién de su economia y generar un superavit externo. Ante la
presién, Bonn tnicamente hizo promesas en respuesta a los deseos
norteamericanos dando un pequeiio estimulo a la economia, que incre-
ment6 la tasa de crecimiento del FrRG en uno por ciento. Japén y otros
paises con superavit pequefios observaron y esperaron. Pronto, sin
embargo, los cambios en el ambiente econémico y politico mun-
dial frustraron los ambiciosos planes de los economistas keynesianos
de mayor rango en la administracién Carter: Richard Cooper y Fred
Bergsten.

Dos hechos alteraron bruscamente el esquema: la segunda crisis
petrolera en 1979 y el triunfo presidencial de Ronald Reagan en 1980.
El nuevo aumento del precio del petrdleo, debido basicamente a la in-
terrupcion de los suministros causada por la revolucién irani, puso las
balanzas externas de los paises importadores de petréleo en nimeros
rojos y pasarian tres afios antes de que hasta Alemania Federal retor-
nara al superévit gracias a severas politicas deflacionarias. Por segun-
da vez en la década los paises actuaron a modo de maximizar el im-
pacto deflacionario del repentino aumento del precio del petréleo.
Cuando fue puesto a prueba en la realidad, el espiritu cooperativo
impulsado por Estados Unidos no se materializ6: no se tomé ninguna
medida para tratar de detener el incremento en el precio del petrédleo,
ni se establecieron facilidades de préstamo para los paises importado-
‘res del mismo. La inercia norteamericana puede explicarse posible-
mente por la sensacién, difundida ampliamente en el mundo de los
negocios y financiero, de que Carter ya habia concedido demasiado a
los europeos y habia aceptado que la politica monetaria estadunidense
fuese dictada por Alemania Occidental.

La creciente insatisfaccién con la postura internacional de Carter
fue aprovechada por el candidato republicano, ayud4andole a ganar las
elecciones, puesto que la politica de Reagan se basaba en una reafir-
macién directa de la fuerza norteamericana y su papel central en la
economia mundial. Sin embargo, los tiempos habian cambiado y nin-
gan liderazo carismatico era capaz de lograr el milagro de restaurar
la supremacia norteamericana. Ciertamente, después de cinco afios y
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medio del liderazgo de Reagan, la economia estadunidense se encuen-
tra en una situacién peor que nunca y su posicién internacional se ha
deteriorado draméticamente.

Es posible distinguir dos fases en la politica econémica internacional
de Reagan, coincidiendo mas o menos con los dos periodos presiden-
ciales, las fases de revaluacién y devaluacién del ddlar. En la esfera
politica y militar ha existido un deterioro sisteméatico de la relacién
con la Unién Soviética y una inclinacién general de la politica externa
norteamericana hacia el globalismo y el hegemonismo. Durante la pri-
mera fase, Washington se las arreglé para fortalecer al délar, princi-
palmente a través del incremento de las tasas de interés y la atraccién
de fondos de corto plazo al mercado monetario estadunidense. Otros
factores también actuaron para imprimir un fuerte impulso hacia arri-
ba al délar, especialmente los temores acerca de la estabilidad finan-
ciera, politica y militar del mundo. La primera mitad de la década
de los ochenta estuvo acosada por crisis militares y politicas. En varios
paises europeos la formacién de gobiernos socialistas despert6 inicial-
mente sospechas entre los inversionistas internos e internacionales. Des-
pués de 1982 los paises en desarrollo fueron golpeados por una catas-
tréfica crisis financiera. Todos estos fen6émenos contribuyeron a un
poderoso flujo de fondos hacia Estados Unidos en bisqueda de un re-
fugio seguro.

A su vez, el délar, en alza acelerada, aliment6é expectativas de pos-
teriores incrementos, las cuales estuvieron respaldadas por la idea
optimista, publicitada por la administracién y los medios informativos
de una economia norteamericana reanimada. Los sucesivos descensos de
las tasas de interés después de mediados de 1982 fueron, por tanto,
incapaces de contrarrestar la elevacién en el valor del délar, especial-
mente desde que las autoridades monetarias extranjeras jugaron a
conservar sin modificacién el diferencial de intereses en favor de Esta-
dos Unidos. Gracias al délar fuerte, la inflacién interna se redujo drés-
ticamente: se ha estimado que entre un 40 y 50% del descenso en
la tasa inflacionaria de 1980 a 1984 puede ser acreditado a la revalua-
cién del délar. Al mismo tiempo, la consolidacién del délar tuvo efec-
tos desastrosos sobre la economia real. El déficit comercial norteameri-
cano ascendié6 de un promedio de 27 mil millones de délares en los
afios de 1978-1980 a 148 mil millones en 1985, mientras que el déficit
en cuenta corriente se disparé de 4 mil millones de délares en el mismo
afio a 128 mil millones en 1985. El comportamiento de las exportaciot
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nes ha sido més bien pobre y Estados Unidos esta clasificado ahora en
el tercer lugar mundial de exportadores de manufacturas: en 1984 las
exportaciones manufactureras norteamericanas fueron equivalentes a
144 mil millones de délares, las de Japén a 165 mil millones y las de
Alemania Federal a 148.5 miles de millones de d6lares.

Por lo que se refiere al comportamiento coyuntural, las altas tasas
de interés prevalecientes a principios de los anos ochenta precipitaron
a la economia estadunidense hacia la depresién, cuando apenas se re-
cuperaba de la recesibn que provocaron las medidas adoptadas por
Carter en 1978. Més tarde, el presupuesto ofertista de Reagan comen-
z6 a tener efecto a medida que la reduccién en el gravamen a las em-
presas y los ingresos personales y el fuerte incremento en el gasto militar
impulsaron un auge que alcanzé su punto mas alto en 1984. Hubo, en-
tonces, una clara discrepancia entre las tasas de crecimiento de Estados
Unidos y el resto de los paises industriales. Europa Occidental y Japén,
que sufrfan una fuga de fondos atraidos por las altas tasas norteame-
ricanas, estaban temerosos de reanimar sus economias. Mas aan, los
gobiernos conservadores que estaban en el poder en varios paises pre-
firieron conducir la economia a baja presién, manteniendo bajo control
las demandas salariales de los sindicatos y, donde fuera posible, erosio-
nando la fuerza de las organizaciones laborales. El bajo crecimiento en
Europa Occidental y Japén combinado con el elevado crecimiento in-
terno, amplific6 los problemas de balanza de pagos de Estados Uni-
dos, que absorbia importaciones de sus competidores pero era incapaz
de vender en los declinantes mercados de ultramar. En los afios de
1983 y 1984 las exportaciones europeas y japonesas hacia Estados Uni-
dos se incrementaron en 50 y 60% respectivamente, mientras que las
exportaciones norteamericanas hacia Europa Occidental y Japén se
estancaron.

La restauracién de la supremacia del délar durante el primer perio-
do de Reagan fue una mera apariencia, ya que no eliminé las causas
profundas de la deciinacién norteamericana y probablemente hasta
asest6 un golpe mortal a su hegemonia econémica. Los grandes déficit
de pagos acumulados han transformado a Estados Unidos de una na-
cién acreedora neta en una deudora neta. Para finales de 1985, por
primera vez desde 1916, la suma de los activos y las obligaciones inter-
nacionales estadunidenses arrojaron un saldo negativo de alrededor de
80 mil millones de délares. Este hecho tendr4 implicaciones de muy
largo alcance.
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LA DEVALUACION DEL DOLAR

Durante 1984 el mercado de délares crecié dentro de una “burbuja”,
la que, tarde o temprano, —como sucede con todas las burbujas— se-
guro estallaria. Las’ vigorosas campafias de prensa que exaltaron la
renovada fuerza de la economia norteamericana, para allanar el camino
a la reeleccién triunfal de Reagan, fueron claramente responsables de
la formacién de expectativas sobre otra revaluacién. Pero entre maés
alto subija el délar, mayores eran los temores de una cajida estrepitosa.
En 1984, y principios de 1985, la comunidad financiera oficial (bancos
centrales, Ministerios dé Hacienda, etcétera) estaba profundamente
preocupada de que un aterrizaje violento del délar pudiera conducir
a la ruina a los mercados financieros mundiales y de divisas y consi-
deré su deber principal producir un deslizamiento suave. Estos temo-
res fueron sentidos principalmente por los europeos, aunque algunos
funcionarios norteamericanos también los compartieron, como el in-
fluyente presidente de la Junta de la Reserva Federal, Paul Volcker.

A finales de febrero de 1985, cuando el délar estuvo bajo nuevas
presiones alcistas, un grupo de bancos centrales de los principales pai-
ses industriales decidié intervenir en el mercado para detener el au-
mento del dblar: en aproximadamerte una semana fueron lanzados
al mercado mas de 11 mil millones de délares, e incluso el Banco de
la Reserva Federal de Nueva York realizé una intervencién simbélica
con 600 millones de délares. Al mismo tiempo, Volcker afirmaba en
una audiencia del Congreso que el délar habia subido demasiado para
el bienestar de la economia interna e internacional. Desde principios
de marzo de 1985 el délar comenzb, finalmente, a bajar —tendencia
que ain seguia cuando los siete lideres se encontraron en la Cumbre
Econémica Mundial en Tokio durante la primera quincena de mayo de
1986.

La depreciacién promedio del délar entre febrero de 1985 y febrero
de 1986 ha sido de 25%. Durante el mismo periodo la tasa délar/
marco habia descendido de 3.47 a 2.25 marcos alemanes por délar, y
la tasa délar/yen de 260 a 175 yenes por délar. El grueso de esta depre-
ciacién tuvo lugar desde septiembre de 1985. cuando el Grupo de los
Cinco Ministros de Economia, reunido en Nueva York, decidi6 que
los principales bancos centrales podian realizar intervenciones concer-
tadas en los mercados de cambios. En ese momento el acuerdo se ex-
plicaba por la necesidad de evitar un nuevo aumento del délar, pero
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pronto quedd claro que el verdadero objetivo era conducirlo suave-
mente hacia abajo, neutralizando la acometida de la especulacién en
su contra. Como hemos visto, el Banco de la Reserva Federal de Nueva
York no estd en condiciones de frenar una ola especulativa contra el
délar, ya que carece de divisas extranjeras para vender.®

En la reunién del Grupo de los Cinco. Estados Unidos insisti6 en
que era de interés eomin bajar todavia més el tipo de cambio del
d6lar. Puesto que el mercado podia ficilmente cambiar de una ten-
dencia alcista a una tendencia a la baja, era necesario crear una reser-
va de seguridad para dar garantias al mercado de que si el dblar cafa
muy rapidamente los bancos centrales de los principales paises estaban
dispuestos a comprar délares. Una garantia tal no podia ser dada tni-
camente por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York, debido a
los enormes fondos que pueden ser movilizados en la especulacién con-
tra el déblar. Pero una vez que los otros paises aprobaron el principio
de intervencién concertada, Estados Unidos actué en forma decidida.
En las seis semanas después de noviembre de 1985, las intervenciones
concertadas contra el délar sumaron alrededor de 10 mil millones de
ddlares, 3.2 miles de millones s6lo del Banco de la Reserva Federal
de Nueva York.” Esta dltima cifra, cinco veces mayor que la de fe-
brero, atestigua el cambio de actitud de la Reserva Federal frente a
las consecuencias de un délar fuerte para la economia estadunidense.

LA SEGUNDA FASE DE REAGAN

La vuelta en U de la politica econdmica internacional del gobierno de
Reagan estuvo simbolizada por el nombramiento de James Baker m
en sustitucién de Donald Regan como Secretario del Tesoro en el ve-
rano de 1985. El nuevo secretario es mucho méis intervencionista —no

8 Las reservas internacionales, distintas del oro, de Estados Unidos equivalian a 23.6 miles
de millones de délares en diciembre de 1984, en comparacién con las de Alemania Occiden-
tal que eran de 48.7 mil millones, las de Japén de 24.6 mil millones y las de Italia de 20.1
miles de millones de délares. Estas cifras incluyen no sélo las tenencias de moneda extran-
jera sino también de DpEcs y el llamado “tramo oro” en el rM1. Para diciembre de 1985 las
reservas estadunidenses se habjan elevado a 32.1 miles de millones de délares, a causa de la
enorme intervencién contra el délar llevada a cabo por el Banco de la Reserva Federal de
Nueva York que habia ayudado a adquirir monedas extranjeras. Desde luego, no pudo obte-
ner mis porque no pudo seguir interviniendo en el contexto de cafda del délar.

7 Cf. Graham, S., “Mercurial Times in the Market”, Financial Times, 27 de mayo de 1986.



EL ARMA DEL DOLAR 23

s6lo en los mercados de cambios— que su predecesor librecambista.®
Las autoridades estadunidenses ahora se han dado cuenta de que la
compleja y peligrosa situacién resultante de la desquiciada politica
monetaria y cambiaria de los cinco afios anteriores no puede ser re-
suelta por la libre operacién del mercado.

Claramente, el nuevo enfoque intervencionista no estd determinado
s6lo por una revaloracién teérica sino que, con respecto al délar, han
sido basicas las consideraciones practicas. Durante los Gltimos afios,
en Estados Unidos se ha desarrollado un poderoso movimiento en favor
de la proteccién de las industrias nacionales, impulsado por la elimi-
nacién de empleos, las quiebras de empresas y los crecientes proble-
mas de la agricultura. Alrededor de trecientos proyectos de ley de
contenido proteccionista han sido introducidos en el Congreso durante
la presente legislatura, y la administracién teme que el tema domine las
elecciones correspondientes a la mitad del periodo, a favor de un Par-
tido Demécrata que se inclina cada vez méas hacia una plataforma
proteccionista. La oleada podria haber sido imparable sin una deva-
luacién sustancial del délar —y quizas no serd detenida de cualquier
forma.

La administracién Reagan se ha opuesto en general a cualquier ac-
cién proteccionista, cediendo terreno sélo cuando la presién de inte-
reses sectoriales ha sido demasiado fuerte para dejarlos de lado, como
en el caso de las exportaciones automotrices japonesas. El gobierno
esta preocupado de que la defensa de los sectores maduros de la eco-
nomia estadunidense —los més amenazados por la competencia exter-
na— pueda significar la aplicacién de medidas de represalia por parte
de los paises con los que comercia, que afecten a las exportaciones
norteamericanas de bienes avanzados. En efecto, la ccE ha amenazado
varias veces en los Gltimos afios con que la imposicién de nuevas res-
tricciones a las exportaciones europeas hacia el mercado estadunidense
de acero, textiles o agricolas podria ser contrabalanceada por restric-

8 Una de las primeras iniciativas del nuevo Secretario del Tesoro fue presentar un plan,
en la reunién anual del Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional realizada en
Setil en septiembre de 1985, para los paises en desarrollo endeudados. El Plan Baker, sin
embargo, es un intento extremadamente modesto de comprar algo a los pafses deudores
—principalmente localizados en la esfera de influencia de la economfa estadunidense— ofre-
ciéndoles 19 mil millones de délares en “recursos frescos” en tres aiios, si ellos cumplen
con las condiciones acordadas, con el M1 y los bancos acreedores en negociaciones de repro-
gramacién, para el servicio de la deuda. Cf. Mampu, Y, “Les modestes ambitions du Plan
Baker”, Le Monde Diplomatique, marzo de 1986.
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ciones a las exportaciones norteamericanas de computadoras, equipos
de telecomunicacién, etcétera. Estados Unidos tiene gran interés en
abrir los mercados mundiales de servicios, en los que gozan de una
ventaja inherente. Saben que limitar el comercio de bienes podria in-
terrumpir la liberalizacién del comercio de servicios.

Conforme la ola proteccionista fue aumentando, la Casa Blanca
comprendié que s6lo un agudo descenso en el valor del délar podria
frenarla. Un articulo en el Wall Street Journal —publicado dos dias
después de la reunién del Grupo de los Cinco, la que al parecer fue
convocada por las autoridades de Estados Unidos— hizo explicito este
vinculo. Reagan tamb’én ha expresado su respaldo a la nueva inicia-
tiva de Estados Unidos y los otros cuatro principales paises industriales
para hacer descender el valor del délar interviniendo en los mercados
de cambios. El programa fue anunciado un sibado por el Secretario del
Tesoro James Baker y por los ministros de finanzas y los banqueros
centrales de Alemania Occidental, Japén, Gran Bretafia y Francia. El
tema fue también abordado en un documento de acuerdo, de 17 pagi-
nas de extensién, sobre la politica comercial del gobierno que publicé
la Casa Blanca. El documento dice que “La Administracién esti pre-
ocupada por el efecto de la elevacién del délar sobre nuestra capacidad
competitiva internacional”.?

Bajo el gobierno de Reagan la devaluacién ha adquirido un signi-
ficado profundamente diferente del que tuvo con Nixon y Carter. En
los afios sesenta la devaluacién fue la terapia para la declinante eco-
nomia estadunidense: hoy es un instrumento para detener el protec-
cionismo y permitir que el remedio real tenga efecto —a saber, el
desarrollo de las exportaciones y los sectores de alta tecnologia. El creci-
miento de nuevos sectores no ha sido encomendado a la libre operacién
de los mercados o al dinamismo de los empresarios norteamericanos
fuertemente dependientes de los recortes fiscales de Reagan. Por el
contrario el Estado est4 respaldando s6lidamente a los sectores de alta
tecnologia via un incremento enorme en el gasto militar —que aumen-
ta de 120 mil millones de délares en 1980 a 265 mil millones en el afio
fiscal de 1986 y, de acuerdo al plan financiero presentado por Reagan
al Congreso, a 344 mil millones de délares en 1990. Estimaciones no
oficiales provenientes de la Casa Blanca y del Pentigono calculan el

9 Pine, A, y Shribman, D., ‘ Reagan Launches Attack on Unfair Trade as Concern Grows
on Gatt Negotations”, 14 de septiembre de 1985, texto traducido del itailano.
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valor del presupuesto militar para mediados de los afios noventa en
650 mil millones de délares y para el afio 2000 entre 800 y 900 mil
millones. Tan s6lo la Iniciativa de Defensa Estratégica absorbera 2
billones de délares en un periodo de veinte afios, después de un gasto
preliminar de 25 mil millones para cerciorarse de la viabilidad del
proyecto.

El gasto militar beneficia directamente a los sectores de alta tecno-
logia (aeroespac1al de telecomunicaciones, de computadoras, etcétera)
y casi inevitablemente fortalecerd la supremacia tecnolégica de Esta-
dos Unidos. No parece, de lo discutido hasta ahora, que el impacto
multiplicador en la tecnologia civil sea muy grande: en todo caso ser4
considerablemente menor que lo que podria haberse logrado mediante
el gasto directo en concesiones a las empresas de alta tecnologia, en
subsidios a la mvcstlgacmn etcétera. Sin embargo, ninguna adminis-
tracién norteamericana podria ganar alguna vez la aprobacion de los
contribuyentes para un gigantesco programa de subsidios a la indus-
tria. La prioridad de la defensa, respaldada por una politica de alar-
mismo internacional, proporciona una cobertura conveniente y una jus-
tificacién para el inmenso gasto armamentista. Reagan esta, en efecto,
buscando un incremento en la tensién entre el Este y el Oeste, y re-
chaza toda propuesta sensata para reducir la carrera armamentista y
establecer una atmésfera de confianza y cooperacién.’® La militariza-
ci6én del capitalismo norteamericano representa la Gltima esperanza de
sus grupos dominantes para recobrar el liderazgo industrial a nivel mun-
dial, y para hacer retornar a los pocos dispuestos socios europeos a la
6rbita estadunidense, subordinindolos a los planes militares, indus-
triales y comerciales. El esfuerzo de la administracién por enrolar a
los paises europeos en la Iniciativa de Defensa Estratégica es un testi-
monio convincente.

LA DEBILIDAD DE NORTEAMERICA Y LA NECESIDAD
DE LA COOPERACION INTERNACIONAL

El plan maestro de Reagan no esta destinado inevitablemente a tener
éxito: hay varios obstaculos internos e internacionales que podrian

10 Aparentemente el lider soviético, Mijail Gorvachov, comparte este punto de' vista:
“Cuando se discutié el programa de defensa misil-aeroespacial, conocido oficialmente como
la Iniciativa de Defensa Estratégica y, popularmente, como la Guerra de las Galaxias, el
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provocar su fracaso. Aqui consideraré solamente aquellos que se refie-
ren al conflicto entre Estados Unidos y Europa Occidental. En el fu-
turo previsible, la debilidad de la economia estadunidense requerira
obtener el apoyo de los otros principales paises industriales. Si éste no
viene, norteamérica tendra que desprenderse de sus esquemas aventu-
reros y concentrarse en remediar sus problemas estructurales.

La principal preocupacién de Estados Unidos todavia es el délar
y la inflacién. Como hemos visto, en la primera parte de los afios
ochenta la revaluacién fue un componente esencial de la lucha contra
la inflacién. Cuando el dafio a la balanza de pagos fue evidente, las
autoridades estadunidenses titubearon por un largo tiempo antes de
aceptar la necesidad de la devaluacién, porque temieron un resurgi-
miento de la inflacién. Pero, hasta ahora la caida del délar no ha te-
nido consecuencias inflacionarias —o mejor dicho, tales consecuencias
han sido casi totalmente compensadas por los efectos deflacionarios
de la aguda disminucién de los precios del petréleo desde principios de
1986.' Ninguna de las actuales proyecciones pronostica alguna eleva-
cién en la tasa de inflacién para 1986, 1987 y 1988. No es posible ana-
lizar aqui si fue una coincidencia que el cartel petrolero se colapsara
en el preciso momento que era més conveniente para los intereses nor-
teamericanos. De cualquier forma, el hecho de que sea improbable que
el precio del petréleo disminuya méas pone un limite a la libertad de
las autoridades estadunidenses para devaluar el délar. En opinién de
Paul Volcker, quien estad bloqueando los intentos de devaluacién me-
diante una flexibilizacién de la politica monetaria, una depreciacién
adicional a la tasa media lograda en la primavera de 1986 podria con-
ducir, muy probablemente, a una aceleracién de la inflacién.”® Pero

Sr. Gorvachov varias veces insisti6 que el complejo militar-industrial fue la fuerza bésica
detr4s del esfuerzo.” Taubman, Ph., Gorvachev’s Gloomy America”, New York Times, 15
de noviembre de 1985.

11 De acuerdo con la mayoria de las estimaciones, un 1% de depreciacién del délar induce,
en 18 meses, un incremento de 0.8% en la tasa interna de inflacién. La depreciacién prome-
dio del délar en 1985 respecto de 1984, ha sido de alrededor de 15%. Esto produciria un
avance de la tasa de inflacién en 1986-1987 de 2.7%. Por otro lado, se ha considerado que
la cafda en el precio del petréleo a 15 délares el barril, se traduce en un 2% de reduccién
en la tasa de inflacién en los siguientes 12 meses.

12 En febrero de 1986, Volcker fue derrotado por los votos de los miembros designados
por Reagan a la Junta de la Reserva Federal. Ellos querfan recortar la tasa de interés una
vez mis, mientras que Volcker insistia en que los otros principales pafses podrian reducir
primero sus tasas de interés para evitar un debilitamiento del délar. Volcker amenazé con
dimitir y detener la instrumentacién de la maniobra hasta que Japén y Alemania Federal
hubieran relajado sus politicas monetarias. Pocas semanas méis tarde, el vicepresidente de la
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no puede excluirse que la administracién provoque una nueva baja del
délar en el futuro con la esperanza de resolver sus problemas, bajo el
riesgo de encender la inflacién.

El principal dilema para Estados Unidos es que la devaluacién no
ha sido suficiente para lograr el equilibrio de la balanza de pagos.
Grandes déficit comerciales y en cuenta corriente han sido pronostica-
dos para los siguientes cinco afios, lo que llevaria a un deterioro sus-
tancial en el endeudamiento externo de Estados Unidos (ver cuadro 1).
Hay una gran interrogante que obsesiona a especialistas en economia
monetaria internacional —asi como a financieros y al gobierno esta-
dunidense: ¢seri posible que el pais que emite los medios internacio-
nales de pago quiera estar en agudo déficit? ;mantendrén los merca-
dos financieros mundiales su confianza en el délar?

Cuabro 1. Situacién financiera internacional de Estados Unidos

Tasa de creci- Balanza Balanza en c'yen- Relacién

miento del PNB comercial ta corriente Deuda neta deuda
neta/exps.
(Miles de millo- (Miles de millo- (Miles de millo-

(%) nes de délares) nes de délares)  nes de délares) (%)
1985 2.2 —148 —118 88 9
1986 3.0 —137 —122 210 41
1987 3.0 —125 —115 325 71
1988 25 —113 —108 433 97
1990 2.5 —118 —120 666 142

Nora: Estas proyecciones se basan en un precio del petréleo de 17 délares el barril, un
tipo de cambio del délar igual a su valor promedio en marzo de 1986, y una tasa de creci-
miento para el resto del 4rea de la ocep de entre 2.5 y 3% anual.

FuenTe: Morgan Guaranty Trust, World Financial Markets, marzo de 1986, p. 9.

El panorama es todavia mas amenazador si introducimos en el cua-
dro el estado de las finanzas ptblicas y privadas de Estados Unidos.
El déficit federal estd rondando los 200 mil millones de délares, mien-

Junta, Preston Marti, quien habia sido ampliamente reconocido como el sucesor de Volcker,
entregé su dimisién.
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tras que la deuda federal acumulada ha alcanzado 1.5 billones de
délares, y si consideramos la deuda total del gobierno federal y de las
autoridades estatales y locales la cantidad se ubica en alrededor de 2
billones de délares.” El Acta Gramm-Rudman obliga al gobierno a
equilibrar el presupuesto para 1991: es dificil ver cémo puede hacerlo
cuando planea incrementar el gasto militar en alrededor de 100 mil
millones de délares. La tnica solucién seria un elevado crecimiento
de la economia, junto con una reduccién considerable de las tasas de
interés. El crecimiento incrementaria el ingreso sin dolorosos aumen-
tos en los impuestos, y menores tasas de interés reducirian automatica-
mente los grandes gastos de la deuda federal. En cuanto al sistema
financiero privado, los bancos estan llenos de malos préstamos a em-
presas y sectores con mal desempefio. Tan sélo la deuda de las unida-
des agricolas es mayor a los 300 mil millones de délares, y el sector
de energia es otra area bésica problema. A éstos deben agregarse los
grandes préstamos a los deudores internacionales, principalmente de
América Latina. Todo el sistema financiero esti en una posicién dificil
porque el irrefrenable proceso de eliminacién de controles estd inten-
sificando la competencia y la posibilidad de quiebras.

El crecimiento de la economia interna reduciria el nimero de empre-
sas con problemas y el crecimiento en la economia internacional aliviaria
las dificultades de pago de los paises deudores, al mismo tiempo que
aumentarfa las exportaciones norteamericanas. Pero, aunque Estados
Unidos necesita crecer, las autoridades no se atreven a estimular la
economia. Si trataran de hacerlo reduciendo los niveles de la tasa de
interés correrian el riesgo de iniciar una fuga de divisas. No pueden
incrementar el déficit presupuestario porque estin limitadas por el
Acta Gramm-Rudman. M4s aidn, cualquier incremento en el ingreso
estadunidense ampliaria el déficit comercial, a no ser que una reani-
macién de la economia mundial permitiera un significativo disparo de
las exportaciones norteamericanas. Sin embargo, Washington ha te-
nido poco éxito en convencer a los otros paises industriales de la nece-
sidad de una reanimacién mundial. Japén y Alemania Occidental han
prometido, sin intencién de hacerlo, la reanudacién del crecimiento,
exagerando la influencia positiva de la reduccién en los precios del
petrbleo. En la practica, ellos se han limitado a reducir las tasas de
interés mas o menos de acuerdo con el descenso en las tasas estaduni-

18 El Producto Nacional Bruto estadunidense en 1985 fue de 4 billones de délares.
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denses. En la Cumbre de Tokio de mayo, Estados Unidos fue derro-
tado cuando traté de imponer una serie de indicadores (estado de la
balanza de pagos, inflacién, déficit piblico, etcétera) cuyo comporta-
miento dictaria automaticamente las politicas econémicas de los prin-
cipales paises. Fue acordado solamente que estos indicadores serian
tomados en cuenta en la formulacién de la politica nacional y en el
desarrollo de una politica econémica concertada bajo la égida del re-
cientemente creado Grupo de los Siete, el cual se reunird una vez
por afio.

La administracién de Reagan esta insatisfecha con este resultado vy,
mediante la amenaza de una enérgica devaluacién del délar, estd inten-
tando empujar a los dos principales paises superavitarios hacia la rea-
nimacién. Est4 por verse cuin realista es esta amenaza, dadas las con-
secuencias inflacionarias que inevitablemente tendria. Si no puede
lograrse una devaluacién, la administracién estadunidense probable-
mente se sentird obligada a recurrir al proteccionismo. La alternativa
estd claramente establecida en un destacado articulo de fondo, publi-
cado en el Financial Times el 6 de junio 1986, el cual merece ser citado
in extenso.

De manera lenta pero segura, Estados Unidos estd aumentando
la presiéon para un cambio de largo alcance en las politicas eco-
némicas entre los principales interlocutores comerciales. Esta en
juego algo mas que simplemente un punto menos en las tasas de
interés de Alemania Ocidental o un par mas de billones en el
déficit presupuestal de Japén. Lo que se esta pidiendo que hagan
Alemania Occidental y Japén es invertir la filosofia en la cual
han basado su politica macroeconémica desde hace algunos afios.
Cuando el Sr. James Baker, Secretario del Tesoro Norteameri-
cano, invita a los gobiernos de los otros paises industriales a acele-
rar sus tasas de crecimiento interno, como lo hizo esta semana en
la Conferencia Monetaria Internacional en Boston, les esta pidien-
do hacer lo imposible, o al menos lo irresponsable. La proposicion
de que ‘no hay nirguna alternativa’ a las politicas macroeconémicas
de austeridad monetaria y fiscal es la misma sobre la que los go-
biernos de Alemania Occidental y Jap6n ... han construido su
reputacién politica. Ellos no aceptarén las demandas estaduniden-
ses de reanimacién sin luchar. Y como ésto lo comprenden los
hacedores de la politica en Washington, se espera una escalada de
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la batalla de voluntades entre Estados Unidos y sus interlocutores
comerciales. . .

Estados Unidos estd demandando acciones de reanimacién ... a
causa de un enorme desequilibrio en cuenta corriente que simple-
mente no puede desaparecer a voluntad. La alternativa obvia de
acelerar el crecimiento en Japén y Europa Occidental es, como el
Sr. Baker y el Sr. Volcker han repetido ad nauseam, una aguda de-
preciacién adicional del délar en el futuro préximo, o una atin més
aguda depreciacién un poco més adelante. Entre mas tiempo per-
sista el desequilibrio entre Estados Unidos y el resto del mundo,
mayor sera el ajuste eventualmente impuesto sobre todo el sistema
comercial internacional por las fuerzas del mercado. La otra posi-
bilidad obvia, aparte de una devaluacién del délar o una rever-
sibn de las tasas relativas de crecimiento, es una que ha estado
pendiente, como espada de Democles, en todos los debates re-
cientes sobre la politica econémica internacional. Estados Uni-
dos podria siempre elegir unilateralmente la proteccién de sus
industrias y su moneda, cerrando sus mercados al resto del mundo.
No tiene sentido dar la alarma sin causa. El Presidente Reagan
continia oponiéndose al proteccionismo, al menos como un arma
econémica generalizada, y en la actualidad la presién en el Con-
greso probablemente no es mas intensa de lo que ha sido en buena
parte del periodo reciente. Al mismo tiempo, seria absurdo que
los interlocutores comerciales de Estados Unidos den por sentada
la abstencién de Washington. El mayor peligro del proteccionismo
es que las guerras comerciales tiendan a ocurrir precisamente
cuando hacen el mayor dafio. Mientras la economia estadunidense
continde creciendo en una tasa razonable y los mercados finan-
cieros sigan mostrando un 4pice de confianza en el délar, es
probable que el proteccionismo sea contenido. Pero, éstas son preci-
samente las condiciones bajo las que el déficit comercial estaduni-
dense seguira siendo excesivo.

Me gustaria concluir diciendo unas pocas palabras acerca de la apa-

tia de la izquierda europea respecto de estos temas. La apatia surge
de la falta de estrategia. Obviamente, las fuerzas de izquierda darian
la bienvenida a cualquier esfuerzo de reanimacién, para reducir la
alta tasa de desemplec existente en Europa y para mejorar a muchos
de los paises del Tercer Mundo. Por otro lado, estas fuerzas son alta-
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mente suspicaces de la nueva postura norteamericana. Pero si no va
a seguir las directrices de las fuerzas de derecha que ahora dominan
los principales paises europeos, la izquierda deberia preparar un plan
para la reorganizacién de la economia mundial que hiciera més atrac-
tivo al crecimiento para Europa. El primer punto de la agenda po-
dria ser la solucién al problema de la deuda de los paises en desarro-
llo. Mientras que estos paises tengan que atender el servicio de su
deuda, cualquier incremento en sus ingresos de divisas sera simplemen-
te absorbido por los pagos a.los bancos internacionales. El segundo
punto seria una estabilizacién de los precios de las materias primas,
puesto que los grandes importadores de petréleo temen que un creci-
miento brusco pueda impulsar de nueva cuenta el precio del petréleo
hacia arriba. El tercer punto seria el desarrollo de un mecanismo para
resolver los desequilibrios entre paises (o &reas) sin recurrir a grandes
variaciones en las divisas: es en verdad evidente que si Europa se
reactiva sufrird de un déficit tan grande como en el que ha incurrido
Estados Unidos en los afios recientes. Otro tema importantc es el esta-
blecimiento de la cooperacién estrecha con los paises del coMECON, y
la rcorgamzacmn de los acuerdos institucionales para facilitar este
objetivo. Estd mas all4 de los limites de este articulo evaluar si existen
fuerzas en el capitalismo estadunidense que estén preparadas para
pagar el precio de una disminucién de supremacia a cambio de la
colaboracién del resto del mundo. Si las hay, bien puede ser que los
socios mas confiables para un programa de recuperacién mundial no
sean los gobiernos conservadores ahora en el poder en Europa, sino
las fuerzas del ala izquierda. Pero si ocurre una guerra comercial y
monetaria, serd de vital importancia para Europa Occidental tener
aseguradas conexiones estrechas con el coMECON, la OPEP y otras 4reas
cuyos patrones de desarrollo son complementarios a los suyos.



