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RESUMEN: Este trabajo p.,-etende analizar los distintos ele­
mentos que originan periodos de alza de los precios a traves 
de la historitL del regimen capitalista, ligados al desarrollo de 
sus contradicciones; y estudiar luego los factores que impul­
san el proceso inflacionario que desde la Primera Guerra 
Mundial afecta a los pa£ses capitalistas y que se recrudece a 
partir de la decada, de 1970. Se examina por que la inflaci6n 
actual es un fen6meno estructural inherente a esta etapa de 
la fase imperialista, que explfesa ---y a la vez agudiza- la 
crisis de los mecanismos de regulacion monopolico-estatales 
que pretenden· contrarrestar la ca£da tendencial de la tasa 
de ganancia, mitigar los ciclos economicos, contener la lucha. 
de clases y evitar el avance del socialismo. 

Estas notas tienen la intenci6n de someter a discusi6n algunas refIe­
xiones muy preliminares en torno a un problema que es, quiza, uno' 
de los menos analizados: el caracter de la inflaci6n actual. Aunque 
casi tooos los estudios sobre los problemas economico-sociales hacen 
referencia a la inflaci6n que desde la Primera Guerra Mundial S6 

ha convertido en una companera inseparable de la economia capi­
talista, y que a partir del inicio de los anos setenta se recrudece, son 
pocos los trabajos que intentan relacionar los diversos factores que. 
intimamente entrelazados, la impulsan en la actualidad. 

* T\;cnica Academica titular del IIEC-UNAM. 
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La inflaci6n, que aunque en su manifestacion mas aparente se 
presenta como un problema monetario 0 financiero, tiene raices mas 
profundas. Los problemas monetarios y financieros no tienen una 
dinamica propia, sino que reflejan problemas en la estructura de 
la produccion y la realizaci6n a la vez que inciden en estos proble­
mas, es decir, reflejan problemas cuya base esta en las relaciones 
sOciales de producci6n, expresan contradicciones sociales y parale­
lamente los agudizan. La inflaci6n no es un fen6meno neutro sino 
expresi6n de iiltereses de· clase y paralelamente, agudizador de la 
lucha de clases, ya que siempre son el proletariado y demas c1ases 
populares los que ven reducidos sus ingresos reales cuando se elevan 
los precios -aunque tambien los rentistas se yen afectados en el 
mismo sentido--, y en cambio, algunos sectores de la burguesia yen 
aumentadas sus ganancias, especialmente los sectores economicamente 
mas poderosos, a la par que la inflacion representa un caldo de 
cultivo muy propicio para la especulacion. 

Si analizamos el desarrollo del regimen capitalista desde sus on­
genes hasta la etapa actual de la fase imperialista en que se en­
cuentra sumergido en una crisis generalizada cada vez mas profun­
da, vemos que en el curso de este desarrollo historico ha habido 
una serie de periodos de alzas bastante pronunciadas de los precios, 
algunos de ellos muy prolongados y con diverso grado de generali. 
zacion espacial. Sin embargo, los factores que impulsan los periodos 
mas 0 menos largos de elevacion de precios presentan grandes dife· 
rencias ligadas al grado de desarrollo del regimen capitalista y a 
la agudizacion de sus contradicciones econ6micas, sociales y politicas. 
Por otra parte, hay que distinguir entre la elevacion de precios e 
inflaci6n monetaria, ya que aunque una moneda inflada siempre se 
traduce en una elevaci6n de precios, el aumento de estos puede tener 
su origen en la combinaci6n de otra serie de factores, algunos de 
los cuales actuan para impuIsarlos en sentido inverso. Veamos algu­
nos de estes factores: 

I. Los CAMBIOS EN EL VALOR DE LAS MERCANCIAS 

Estos cambios son debidos a la variaci6n en la productividad del 
trabajo. Recordemos que el valor de cambio de cada clase de mer 

-candas esta en funci6n del tiempo de trabajo socialmente necesario 
para producirlas, y que alrededor de dicho valor -0 del precio de 
producci6n que surge por la nivelacion de la cuota media de ganan­
cia con el desarrollo del capitalismo--, oscilan los precios de mercado 

NOTAS SOBRE LA INFLACION 87 

a traves de un periodo de varios aiios. Como la tendencia del re­
gimen capitalista es a elevar la productividad del trabajo, tambien 
10 es a reducir el valor de las mercandas. En el caso de los pro­
ductos agricolas, ademas de los cambios en su valor debidos a cam­
bios tecnol6gicos 0 de la extension de la superficie cultivada, tene· 
moo las variaciones estacionales y las debidas a fenomenos naturales 
que originan buenas 0 malas cosechas, y que tambien implican 
cambios en la productividad del trabajo durante lapsos mas breves. 

2. Los GAMmos EN EL VALOR DE LOS METALES DINERARIOS 

Los cambios en la productividad del trabajo en las ramas pro· 
ductoras de metales dinerarios --oro y plata en la epoca del bime­
talismo y despuCs fundamentalmente oro--, implican la variaci6n del 
valor de dichos metales, y al funcionar como equivalente general se 
traducen en la variacion del valor del resto de las mercancias en 
sentido inverso, cuando en la productividad del trabajo en el resto 
de las ramas no se producen cambios en la misma intensidad 0 en 
el mismo sentido que en la produccion de metales dinerarios. Esto 
es 10 que sucedio durante el siglo XVI, que fue un siglo de elevaci6n 
de precios en las regiones europeas ligadas al comercio que luego 
se expande por todo el mundo. Esta alza de precios fue impulsada 
por el descenso del valor del oro y la plata, sustraidos a traves del 
pillaje y extraidos luego de ricas vetas y/0 mediante trabajo forzado 
en las colonias espaiiolas. 

Como Marx sefiala, este largo periodo de alza de precioo repre­
sent6 un gran estimulo a la acUITIU lacion originaria de capital, eso 

pecialmente en Inglaterra, donde "La desvalorizaci6n constante de 
los metales preciosos y por tanto del dinero, rindi6 a los arrendata­
rios frutos de oro." 1 En efecto, el arrendatario ingles, cuyos con· 
tratos de arrendamiento se habian establecido sabre la base del 
antiguo valor del dinero y por periodos tan largos que a veces eran 
de 99 alios, veia aumentar sus ganancias a costa de la renta que 
debia pagar al terrateniente, asi como a costa de los salarios de sus 
obreros que bajaban con el descenso del valor del material dine­
rario, al tiempo que este descenso se traduda en el alza del predo 
de las mercancias por el producidas. 

Cierto es que los cambios economicos producidos en Europa Oc­

1 C. Marx, EI capital, Mexico, Siglo Veintiuno editores, 1975, tome I, 

Vol. 3, p. 930. 
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cidental durante e1 siglo XVI tenian su origen en un largo proceso 
hisrorico, proceso a traves del cual se habian desarrollado las fuer­
zas productivas, el comercio, las comunicaciones y el credito; desan'O­
110 que unido al de la poblaci6n preparaba desde el siglo xv los 
cambios econ6micos y sociales del XVI, y representaba un estimulo a 
las expediciones espanolas que culminaron can el descubrimiento de 
America.2 Asi pues, este largo periodo de ascenso de los precios, 
ligado al descenso del valor de los metales dinerarlos, expresa y a 
la vez impulsa el surgimiento y desarrollo del regimen de produc­
cion capitalista. 

3. Los CAMBIOS EN LOS PRECIOS DEL MERCADO DEBIDOS A 

VARIA,CIONES SUBITAS EN LA OFERTA Y LA DEMANDA 

Estos suelen ser importantes cuando se producen catastrofes na­
turales ---como inundaciones, sequias, terremotos, epidemias, etcete­
ra-, a politicas -como guerras, revoluciones u otro tipo de vio· 
lencia-, que pueden afectar en diverso grado a la prooucci6n y a 
la poblaci6n. 0 los cambios en la demanda 0 en la oferta en forma 
mas lenta pero sostenida, como el aumento de la poblaci6n por 
avances en la medicina, 0 el aumento en la demanda par amplia­
ci6n del mercado a nuevas regiones 0 can la incorporaci6n de mas 
amplios sectores de la poblaci6n al trabajo asalariado; sin embargo, 
estos factores impulsores de la demanda generalmente se contrarres­
tan can el aumento de la producci6n y de la productividad del 
trabajo, asi como con la incorporaci6n de nuevas ramas a la pm­
ducci6n capitalista. 

4. LAS ALZAS DE LOS PRECIOS DE LAS MERCANcIAS DEBlDAiS 

A MANIPULACIONES MONETARIAS, ES DECIR, A LA INFLACION 

DE LA MONEDA 

Recordemos que la cantidad de dinero metaIico ---de oro y pla­
ta- necesaria para la circulaci6n de las mercandas depende de la 
suma de los precios de estas y de la velocidad promedio de las 
sucesivas compras y ventas.s De tal suerte, si se acuna mas dinero 
del necesario para la circulaci6n, el excedente pasa a formar parte 

2 ct. Pierre Vilar, Oro y moneda en la historia, 1450-1920, 2a. edici6n, 
Barcelona, Ediciones Ariel, 1972 pp. 93 a 96. 

S C. Marx, Ob. cit" tomo I, vol. I, pp. 144 a 146. 
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de los tesoros, ya que estos constituyen la forma de conservar eI 
valor real retirado temporalmente de la circulaci6n. Pero en su fun· 
ci6n de medio de circulaci6n, es decir, como moneda, el oro ---0 la 
plata- puede ser sustituido par signos de valor -monedas de 
metales de valor inferior <> trozos de papel~, es decir, por repre­
sentantes del oro con un contenido de valor menor al representa. 
tivo 0 practicamente nulo. Si se emiten mas signos que aquel oro 
real que la circulaci6n normal absorberia, los signos se desvalo­
rizan ---es decir, se inflan-, de igual forma que sucederia si las 
monedas de oro ---de las cuales los signos son representantes--- con­
tuvieran menos metal, esto se traducira en el aumento de los precios 
de las mercandas. Esto es asi porque al no ser los signos una masa 
de valor real, la circulaci6n absorbe tooos los que se emiten. La 
validez de la circulaci6n de estos signos esta dada par el Estado, de 
aqui que sean papel moneda de curso forzoso emitidos por el 
Estado.4 

Marx nos previene para no confundir el papel moneda de curso 
forzoso -que surge de la circulaci6n metalica- con los billetes de 
banco, que surgen de la funci6n del dinero como medio de pago; 0 

sea, que los billetes de banco son dinero de credito y pertenecen 
ya a la epoca capitalista. Anota que en los paises donde el credito 
no se desarrolla tempranamente, como en China, aparece pronto el 
papel moneda de curso forzoso. 5 

En Europa encontramos una serie de procesos inflacionarios oca­
sionados por manipulaciones monetarias durante la Edad Media y 
hasta el siglo XVlll,6 y las colonias inglesas de Norte America expe­
rimentaron par primera vez una considerable inflaci6n a causa de la 
emisi6n .de papel moneda de CUI'SO forzoso durante la lucha por la 
independencia.7 Sin embargo, estos procesos inflacionarios ligados a 
la emisi6n de papel moneda de curso forzoso generalmente para 
sufragar los deficit estatales ocasionados por guerras u otras catas­
trofes, tenian un ambito local -reducido al pais emisor-, ya que 
las deudas entre paises 0 las diferencias entre sus exportaciones e 
importaciones tenian que saldarse en el unico dinero mundial en 
esa epoca: oro 0 plata. 

4 Ibid., pp. 154 a 158.
 
5 ct. C. Marx, Contribuci6n a la critica de La economia polftica, Me­


xico, Fondo de Cultura Popular, 1970, pp. 138·139. 
6 ct. Pierre Vilar, vb. cit., pp. 48 a 49. 
7 ct. A. Stadnichenko, La crisis del sistema monetario del capitalismo, 

Buenos Aires, Editorial Cartago, 1975, p. 22. 
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.5. ALZAS EN LOS PRECIOS DEBIDAS A LA AMPLIACION DE LA 

CIRCULACION DEL DINERO DE CREDITO CUANDO SE 

SUSPENDE SU CONVERTIBILIDAD 

Recordemos que la ·circulaciOn del dinero de credito esta deter· 
minada porIa suma de los precios de las mercandas enajenadas que 
tienen pagos diferidos y cuya obligacion vence. La masa de dinero 
necesaria para la realizaci6n de esa suma de precios depende, en 
primer lugar, de la velocidad del curso de los medios de pago. 

Los billetes de banco son letras de cambio libradas pOl' el banco 
emisor ---que en la mayoria de los paises capitalistas es u~a com· 
binaci6n de banco estatal y bancos privados---, pagaderas a la 
vista y al portador y salen de la circulaci6n comercial ---como 
dinero de credito- para entrar en la circulaci6n general, funcio­
nando aqui como moneda. Asi, los billetes de banco son medios de 
pago respaldados pOl' el Estado que, en el caso de que estos sean 
convertibles, garantiza que seran cambiados pOl' una cantidad de· 
terminada de metal precioso. Si el Estado no garantiza su conver­
tibilidad, se convierten en pape! moneda de curso fOr-lOSO, quedan. 
do sujetos a las leyes de circulaci6n de estos signos monetarios.8 

Esto fue 10 que ocurri6 en Francia a principios del siglo XVIII, 

cuando el banco reci6n fundado pOl' Lawen 1716 se convirti6 en 
estatal. Este banco se dedic6 a emitir acciones y monto un gran 
aparato de credito para emprender una serie de negocios, en buena 
medida especulativos, en los que podian participar los particulares. 
Y como tenia el derecho de emitir billetes, que en un principio fue· 
ron bien aceptados porque pagaban una prima ademas de que 
eran convertibles, luego dejaron de serlo y se transformaron en papel 
moneda de curso forzoso, con 10 que se origin6 una gran inflaci6n.9 

Como apunta Stadnichenko, "10 que sucedi6 en el primer cuarto 
del siglo XVIII en Francia puede considerarse como el prototipo de 
las inflaciones de papel moneda contemporaneas".l0 Sin embargo, 
tambien este proceso inflacionario tuvo un ambito espacial reducido 

8 "En la circulaci6n de los signos de valor aparecen invertidas todas las 
leyes de la circulaci6n del dinero real. Mientras que el oro circula porque 
tiene valor, el papel tiene valor porque circula. Mientras que el valor de 
cambio de las mercandas, dada la cantidad de oro circulante, depende. de 
su propio valor, el valor del papel depende de la cantidad que circula", 
Carlos Marx, Contribuci6n a la critica .•. , ob. cit., p. 144. 

9 ct. Pierre Vilar, ob. cit., pp. 343 a 344. 
10 A. Stadnichenko, ob. cit., p. 32. 
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a Francia y de corta duracion, ya que en 1726 se estabiliza la 
circulaci6n monetaria. 

En el siglo XVIII el comercio interior y exterior y la producci6n 
capitalista en Europa recil>en un gran impulso (recordemos el im· 
petu que significa la revoluci6n industrial primero en Inglaterra ai­
rededor de 1760, que luego se extiende a otros paises), la creciente 
explotaci6n del oro brasileno y luego de la plata mexiCana que flu­
yen a Europa originan la baja de su valor, y en relaci6n con este, 
el awnento del de las demas mercandas. Asimismo, la poblaci6n 
aument6 considerablemente pOl' los progresos en la medicina, 10 que 
unido a la incorporaci6n masiva de las mujeres y los ninos al mer­
cado de trabajo aumentan la poblaci6n asalariada y la demanda de 
mercandas, la superficie cosechada se incrementa, se eleva la pro­
ductividad del trabajo en la agricultura y el credito se desarrolla 
grandemente. De tal suerte, aunque algunos de estos elementos im­
pulsan el alza de los precios, otros tienden a reducirlos. 

Desde finales del siglo XVIII hasta despues de las guerras napole6­
nicas los gastos militares y diplomaticos engendran una gran infla­
ci6n debido a distintas clases de papel moneda.H Sin embargo, el 
capitalismo industrial en pleno desarrollo requeria de la estabiliza­
cion de la circulaci6n monetaria y esta fue impulsada pOl' los poderes 
estatales desde la segunda decada del siglo pasado hasta la Primera 
Guerra Mundial, primero con el oro 0 la plata como patr6n de 
precios y luego con el patr6n oro. En estas condiciones, aunque en 
el siglo XIX los principales paises capitalistas presentarondos periodos 
de elevaci6n de los precios -las dos primeras decadas debido a las 
guerras napole6nicas y los aiios cincuenta y sesenta debido a las 
guerras de Crimea, franco-prusiana y de secesi6n en Estados Uni­
dos-, tan pronto como terminaban las guerras la tendencia de los 
precios era hacia la disminuci6n. Asi, entre los anos 1820-40 y 
1870-90 se registr6 un notable descenso de los precios en los prin­
cipales paises capitalistas.12 

6. LAs VARIACIONES DE LOS PRECIOS EN EL CURSO DEL CICLO 

INDUSTRIAL 

Tambien, desde principios del siglo pasado, el regimen capitalista 

11 Recordemos los assignants franceses, los vales espafioles y los billetes 
inglescs de curso forzoso. Ct. Pierre Vilar, ob.cit., p. 429. 

12 Ct. Varios autores, Economia polltica del capitalismo mOllopolista con­
temporaneo, Moscu, Editorial Progreso, 1980, tomo 2, p. 45. 
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empieza a sufrir, peri6dica e inevitablemente, las crisis ciclicas de 
sobreproducci6n industrial causadas por las contradicciones que Ie 
son inherentes. Como sabemos, a traves de cada cicio --que en la 
fase librecompetitiva tenian una duraci6n de aproximadamente diez 
afios, pero que en la fase monop61ica tienden a acortarse-, se 
producen sucesivas etapas de expansi6n de la producci6n, el empleo, 
el credito, lOs precios y las ganancias hasta desembocar en la crisis, 
en que todos estos elementos se contraen, para pasar luego a una 
etapa de estancamiento seguida de otra de recuperad6n, animaci6n 
creciente hasta desembocar en otra crisis y asf sucesivamente. En 
esta forma, cada etapa de ascenso termina en una de crisis de 
sobreproducci6n, en la que se expresan, se resuelven temporalmen­
te y luego se amplian las contradicciones del regimen capitalista. 
Y a traves de cada cicio los precios aumentan y se contraen, im­
poniendose la ley del valor con la crudeza con que se impone la ley 
de Ill. gravedad cuando se Ie cae a uno la casa encima, diria Marx. 

Asimismo, la acumulaci6n, concentraci6n y centralizaci6n del ca­
pital conducen a la formaci6n de monopolios y a la transformaei6n 
del capitalismo de la fase de libre concurrencia a la imperialista, que 
se consolida a principios de este siglo. 

La competencia interimperialista lleva a la Primera Guerra Mun­
dial, que deja como saldo el abandono del patr6n oro y un alza 
de los precios en relaci6n con el oro, de mas del doble al final de la 
guerra del nivel que tenfan en 1913.13 Esta alza de precios, debida a 
la destrucci6n del aparato ,productivo de los paises beligerantes y al 
aumento de los creditos y del papel moneda inconvertible para suo 
fragar los gastos de guerra, s610 parcialmente se redujo con la crisis 
de 1920-21, y es hasta la devastadora crisis de 1929-33 que los 
precios caen agudamente, ya que el capital monopolista imbricado 
con el Estado actu6_para retardar esta cafda. 

Cabe sefialar que el poder econ6mico del capital monopolista Ie 
permite una incidencia creciente para orientar la politica estatal en 
funci6n de sus intereses, con 10 cual los paises imperialistas inician 
el transito hacia la etapa capitalista monopolista de Estado desde 
la Primera Guerra Mundial. Este transito tambien es impulsado por 
el triunfo de la revoluci6n socialista en la Rusia zarista en octubre 
de 1917, a partir del cual la lucha de clases en el marco internacio· 
nal se desarrollara entre capitalismo y socialismo. En estas condicio. 

13 ct. E. Varga, La crisis y sus consecuencias Politicas, 3a. Ed., Barce­
lona, Ediciones Europa-America, 1935, p. 61. 

NOTAS SOBRE LA INFLACION 93 

nes, la agudizaci6n de las contradicciones del regimen capitalista, en 
especial la inevitable tendencia al descenso de hi. tasa de ganancia 
confonne se eleva la composici6n organica del capital, asi como la 
agudizaci6n de la lucha ·de clases en cada pais capitalista y a nivel 
mundial, impulsan una intervenci6n creciente del Estado en la econo· 
mia y demas esferas de la vida social para intentar contrarrestar 
estas contradicciones que, sin embargo, se expresan violentamente 
en la crisis iniciada en 1929 y en el estallamiento de la Segunda 
Guerra Mundial. 

En dicha crisis, la primera a nivel mundial despues de iniciado el 
resquebrajamiento del regimen capitalista, se registran una serie de 
factores cualitativamente nuevos, como son la desvalorizaci6n de las 
divisas de casi todos los paises capitalistas, la falta de pagos casi 
general de las deudas exteriores y una casi completa paralizaci6n 
de la exportaci6n de capital.14 Ademas, los monopolios actuaron 
en el sentido de retardar el descenso de los precios, en especial los 
de las mercancias por ellos ,producidas, reduciendo la oferta en el 
mercado -mediante la no utilizaci6n permanente de gran parte 
del aparato productivo y aun destruyendo la producci6n- para 
mantener altos los precios. Sin embargo aunque el capital monopo­
lista retard6 el descenso de los precios y profundiz6 mas la crisis, 
la caida de los precios al mayoreo fue incomparablemente mas 
fuerte que la ocurrida en las crisis precedentes.15 

Pero dicha cafda fue mucho mas drastica para las materias pri­
mas y los productos agricolas para la alimentaci6n exportados por 
los paises subdesarTollados que la sufrida par los productos industria­
les de los paises imperialistas; y en estos, los precios de las empresas 
no monop61icas cayeron mas que los de las monop6licas, con 10 cual 
se impuls6 mas la concentraci6n y centralizaci6n de los capitales, a 
la par que los paises imperialistas pudieron descargar parte de los 
eftctos de la crisis sobre los paises atrasados. En estos, los precios 
de sus principales mercandas de exportaci6n cayeron a tal punto 
que tenian que entregar un volumen dos y hasta seis veces mayor 
por la misma suma de dinero que antes de la crisis, aumentando 
la tasa de explotaci6n de los obreros de los empresarios exportadores 
y lIevando a la ruina a los pequefios productores. De tal suerte, el 

14 Ct. Ibid., p. 16. 
15 La cafda de los precios en las crisis anteriores alcanzaba alrededor de 

10%, en cambio, como promedio anual, los precios al mayoreo bajaron 
entre 1929 y 1933, 32% en Alemania, 36% en Francia, 31% en Inglaterra 
y Estados Unidos. Ibid., p. 58. 
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saldo de sus exportaciones no era suficiente para pagar los intereses 
de sus deudas, tuvieron que frenar sus exiguas existencias de oro, 
sus divisas se depreciaron drasticamente y se desarro1l6 la inflaci6n, 
aumentando el peso de su deuda contraida en divisas extranjeras 
y su dependencia de los pai.~es imperialistas.16 

POI' otra parte, la imbricaci6n del capital bancario con el capital 
industrial retard6 la declaraci6n abierta de la crisis de creditos, ya 
que los grandes bancos movilizaron todos sus recursos para detenerla, 
en interes propio; peru cuanto mas se aplaz6 en cada pais, la forma 
que adopt6 la crisis de creditos fue mas catastr6fica.H 

Ante la baja de los precios de los productos de exportaci6n, el 
peso de las deudas exteriores e interiores se hicieron insoportables, de 
aqui que la desvalorizaci6n de las divisas --con la consecuente in­
flaci6n que esta origin6---, se impuso ya sea a causa del deficit de 
la balanza comercial y de pagos, 0 bien para aligerarel peso de las' 
deudas para el capital industrial aunque la balanza comercial fuera 
excedentaria, como ocurri6 en los Estado& Unidos.18 

En la crisis de 1929-1933, la baja de los precios de los productos 
de exportaci6n, la crisis de los creditos, la desvalorizaci6n de las 
divisas y las practicas de las empresas monop6licas se tradujeron en 
una inflaci6n que, junto con el enorme desempleo, golpeaban fuer­
temente al proletariado y demas sectores populares. 

En contraste con periodos anteriores, la fase de recuperaci6n de 
1933 a 1937 dependi6 mas de la intervenci6n y del estimulo propor­
cionados pOI' el Estado: medidas gubemamentales destinadas a bajar 
las tasas de interes, estimulcs a las industrias de exportaci6n, es­
timulo a la demanda mediante la construcci6n de obras de infra­
estructura poI' parte del Estado, gastos en armamento, etcetera. Con 
Jf6rmulas diversas y en grados distintos se inici6 la recuperaci6n en 
las potencias capitalistas; sin embargo, esta fue lenta y erratica en 
la mayoria de los casas y 5010 se consolid6 despues de la Segunda 
Guerra Mundial. Durante el conflicto, y hasta el inicio de la decada 
de 1950 se produjo un agudo proceso inflacionario en los paises 
capitalistas; pero en los mas importantes de ellos la inflaci6n fue 
moderada de mediados de los cincuenta hasta fines de los sesenta, 
para recrudecerse desde comienzos de la decada de 1970 en adelante.19 

16 Ct. Ibid., pp. 98-99. 
17 ct. Ibid., pp. 65-66. 
18 Ct. Ibid., pp. 68a 70. 
lV POl' ejcmplo, para el caso de EUA, Harry Magdoff anota que e1 

indicc de precios al rnayoreo, CUll base 1898=100, se elev6 a 208 en 1923,. 
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La conccntraci6n y centralizaci6n del capital se fortalecen durante 
y despues del conflicto belico, y la imbricaci6n creciente de los 
monopolios y el Estado consolidan el capitalismo monopolista de 
Estado en los paises imperialistas y despues en algunos dependientes. 
Las funciones del Estado se amplian en 10 econ6mico y demas es· 
feras de la vida social para «regular» los cicIos econ6micos -tratan· 
do de evitar otra crisis tan catastrOfica como la iniciada en 1929-, 
para hacer mas lento el descenso de la tasa de ganancia, impulsar 
la intemacionalizaci6n del capital y controlar la lucha de clases al 
interior de cada pais y a nivel mundial impedir el avance del socia· 
lismo y de los movimientos de liberaci6n nacional. 

Al termino de la Segunda Guerra Mundial, el campo socialista se 
amplia y consolida, y los movimientos de liberaci6n nacional proli­
feran hasta no culminaI' con la liquidaci6n del sistema colonial en 
la decada de los setenta. Estados Unidos, cuya fortaleza econ6mica 
y militar se acrecienta con la guerra frente a la destrucci6n dejada 
poI' esta en Europa y Japan, se consolida como la potencia hege­
m6nica del sistema imperialista, erigiendose en lider de la organiza­
ci6n y defensa del mismo. La superioridad econ6mica permite a los 
EUA imponer el d61ar como medio de reserva y de pago intemacional, 
en el patr6n de cambio oro, a una paridad fija de 35 d6lares la 
onza de oro en el sistema monetario intemacional del capitalismo 
creado con base en los acuerdos de Bretton Woods de 1944. Como 
se vera, la facultad de penetrar con su dinero de credito la econo­
mia de los demas paises capitalistas fue largamente aprovechada 
poria burguesia norteamericana y su gobiemo, pero tambien esto 
condujo a la incovertibilidad del d61ar y de todas las divisas ligadas 
a el, al resquebrajamiento del sistema monetario intemacional y al 
grave recrudecimiento de la inflaci6n. 

EI capital monopolista norteamericano se expande pOI' el mundo 
capitalista en forma de empresas trasnacionales y con prestamos de 

lIeg6 a 331 en 1948 y subi6 a 530 en 1973. Cf. "Inflaci6n y monopolio", 
en Problemas del Desarrollo, Mexico, IIEC-UNAM, No. 16, Noviembre 1973­
Enero 1974, p. 8. En el caso de Francia, Paul Boccara indica que con 
base de 100 en 1914, el lndice de precios al mayoreo lleg6 a 499 en 1920, 
a 2247 en 1945 y a 22807 en 1965. Sin embargo, en el periodo de 
1958 a 1968 los precios se elevaron a una media anual de 2.7 pOl' ciento 
en los ocho paises principales miembros de la oeDE. Ct. Capitalismo mo­
nopolista de Estado, Mexico, Ediciones de Cultura Popular, 1972, pp. 422 
y 424. En el caso de Mexico, de 1939 a 1956 los precios se elevaron 10% 
como promedio anual, mientras que entre 1957 y 1967 dicho aumento fue de 
3.9% anual medio. Ct. Leopoldo Soils, La realidad econ6mica mexicana: re­
trovisi6n y perspectivas, Mexico, Siglo Veintiuno editores, 1977, pp. 109·110. 
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capital, y el gobierno norteamericano instala bases militares en 
todo el mundo. Se inicia asi para el capitalismo una etapa de veinte 
arios de gran expansion de la economia, el comercio, la acumula­
ci6n, concentracion y centralizaci6n del capital, solo interrumpida 
por leves recesiones que no son sincronicas en los diferentes paises 
capitalistas.2o 

Este auge de posguerra, impulsado por el desarrollo de las fuerzas 
productivas con la revoluci6n cientifico-tecnica gestada durante la 
guerra, se bas6 primero en la reconstrucci6n de Europa y Jap6n y 
en la satisfacciOn de una demanda diferida en los EUA durante la 
conflagraci6n mundial. Luego en la venta de maquinaria, equipo y 
tecnologia a los paises que impulsan el proceso de industrializacion 
sustitutiva de importaciones, asi como en la gran internacionaliza­
ci6nl del capital. Asimismo, las guerras de Corea y de Vietnam Ie 
infundieron brios, pero tambien agudizaron la inflacion. 

Sin embargo, desde el inicio de los arios setenta las crisis ciclicas 
son cada vez mas profundas, largas y sincronizadas en todo el 
mundo capitalista ---especialmente a partir de la de 1973-1976-, 
y paralelamente la inflaci6n se recrudece. 

La grave inflaci6n que desde el inicio de los arias setenta acom­
paria y agrava la crisis que afecta a todos los paises capitalistas, es 
una expresi6n de la agudizaci6n de las contradiceiones del regimen 
capitalista en su etapa de descomposici6n. Es una expresion de la 
crisis de los mecanismos de regulacion monopolista estatal -meca­
nismos que impulsan el proceso inflacionario--, y del resquebraja­
miento del sistema monetari'J internacional del capitalismo; resque­
brajamiento que alimenta la inflaci6n en todo el mundo capitalista. 

Si bien el capital monopolista desde que se consolida como do­
minante de la reproducci6n del regimen capitalista ha ejercido su 
accion para mantener elevados los precios adaptando el volumen de 
la oferta al de una demanda que pretende pronosticar de ante­

20 1949, crisis monetaria en la mayoria de los paises capitalistas; 1951­
1952, descenso critico de la produccion en Europa Occidental; 1957-1958, 
crisis en los EUA que afecto menos a los paises de Europa Occidental y a 
Japan; 1960-1961, recesian en EUA (continua la depresion en las inversiones 
en 1963-1964); 1964-1965, crisis en varios paises de Europa Occidental y 
Japan, que no se producen en forma sincronica; 1966·1967, crisis en In­
glaterra, que culmina con la devaluacian de la libra, y tambien en 1967 
se produce el descenso de la produccian industrial en EUA a pesar de la 
guerra de Vietnam, que sin embargo permiti6 atenuarlo pero aument6 la 
inflacian; 1969-1971, crisis en los EUA, aunquemenor que la de 1957-1958. 
Ct. varios autores, ab. cit., Tomo I, pp. 399 a 405. 
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mano, sobre la base de reducir la produccion aumentando la sub­
utilizacion de la capacidad productiva, los mecanismo! de regulacion 
monopolista no se reducen a esto, ya que abarcan un complejo en~ 

tretejimiento de los monopolios privados y el Estado. Ademas, a 
pesar de su poderio, los monopolios son omnipotentes en la fija­
ci6n de precios, pues aunque sus marcos de acci6n son bastante 
amplios, estan condicionados por las dependencias tecnicas y econ6­
micas en la produccion, por la acci6n de la competencia y por las 
irregularidades de una demanda que nunca pueden determinar.21 

As! pues, aunque este tipo de practicas del capital monopolista 
para mantener altos los precios esta presente en toda la fase impe. 
rialista, otra serie de mecanismos de regulacion monopolista estatal, 
que durant~ 20 afios permitieron atenuar los ciclos econ6mieos, im­
pulsan grandemente el proceso inflacionario que se recrudece cuando 
las crisis ciclicas ya no pueden ser contenidas a pesar de estos me­
canismos, y cuando en todo el mundo capitalista circula papel 
moneda de curso forzoso. La inflaci6n afecta mas gravemente a los 
paises subdesarrollados, y en especial a los latinoamericanos, como 
puede verse en el cuadro de la pagina siguiente. 

Veamos brevemente algunos de los factores que impulsan la infla. 
ci6n actual. 

Los MECANISMOS DE REGULACION MONOPOLISTA ESTATAL 

El Estado capitalista ha actuado siempre en defensa de los in­
tereses de la burguesia, 10 que implica que no ha tenido nunca una 
posici6n neutral en los procesos economicos. Desde los origenes del 
capitalismo, el Estado fue propiciando las condiciones para separar 
al productor directo de sus medios de producci6n y de vida y para 
obligarlo a someterse a la explotaci6n capitalista, generalmente em· 
pleando la represi6n. En la fase de la acumulaci6n originaria tam­
bien el Estado se asocia con las compaiiias comerciales e impulsa 
el sistema colonial en los paises cuna ael capitalismo, como es el 
caso de Holanda en el siglo XVII y de Inglaterra a fines de ese siglo 
y en el siguiente. Ademas, el credito publico y los sistemas imposi. 
tivo y proteccionista prestaron un gran servieio a la naciente clase 
burguesa. Como Marx anota, el sistema colonial; la deuda publica, 
el moderno sistema impositivo y el sistema proteccionista ---que en 
Inglaterra se combina sistematicamente a fines del siglo XVII-, 

21 ct. Ibid., tomo I, pp. 199 y 59. 
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son metodos que "recurren al poder del Estado, a la violencia or­
ganizada y concentrada de la sociedad para fomentar como en un 
invemadero el proceso de transformaci6n del modo de produccion 
feudal en modo de produccion capitalista y para abreviar las transi· 
ciones".22 

VARIACION DE LOS PRECIOS AI. CONSUMIDOR,
 
PROMEDIO MUNDIAL Y ALGUNAS REGIONES
 

RegiOn 
Palses industria- Palses subdesa­

lizado,sa rrollados 

ExpoTta­
Prome- Conjunto d01'es 

dio (prom~ Estados de pe- No pe- America 
Ano mundiala dio) Unidos troleo troleros Latinab Mexico 

1970-72 5.9 4.8 3.8 n.d. n.d. 14.7 5.2 
1973 9.5 7.5 6.2 n.d. n.d. 36.5 12.1 
1974 15.3 13.1 10.9 n.d. n.d. 41.2 23.1 
1975 13.6 10.8 9.2 n.d. n.d. 57.8 15.0 
1976 11.1 8.3 5.8 15.9 26.0 62.2 27.2 
1977 11.4 8.4 6.5 15.1 27.5 40.0 20.7 
1978 9.7 7.2 7.5 10.7 24.5 39.0 16.2 
1979 11.9 9.1 11.3 10.7 29.4 54.1 20.0 
1980 15.8 11.9 13.5 13.2 32.3 52.8 29.8 
1981 14.1 9.9 10.4 14.2 31.4 60.8 28.7 
1982 12.3 7.5 6.2 8.2 34.1 85.6 98.8 
1983p 12.7 5.0 3.2 9.1 48.5 130.4 80.8 

a A partir de los indices 1970= 100. 
b Variaciones de diciembre a diciembre. 
II Datos preliminares. 
n.d. No hay datos. 
FUENTE: Para las cinco primeras columnas: FMI, 1ntemational Financial 

Statistics, varios numeros. Para Am~rica Latina: CEPAL, "Notas so­
bre la economia y el desarrollo de Am~rica Latina", varios nu­
meros. Para M~xico: Banco de Mexico, In/ormes Anuales, varias 
anos. 

Sin embargo, al consolidarse el regimen propiamente capitalista 
con e1 desarrollo industrial, en la fase de libre competeneia, los me· 
canismos economicos actuaron de manera de disminuir la necesidad 
de una intervenci6n mas activa del Estado en los procesos econ6­

22 C. Marx, El capital, ob. cit., tomo I, Vol. 3, p. 940. 
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micos internos de los paises de mayor desarrollo industria1,23 Pero 
el transito y consolidaci6n de la fase imperialista y la agudizaci6n de 
las contradicciones del regimen impulsan la creciente intervencion 
estatal que, a su vez, apoya el proceso de concentraei6n y centrali­
zaci6n del capital. Por otra parte, la competeneia interimperialista 
fomenta la carrera armamentista ---que engendra deficit estatales e 
inflacion monetaria- y conduce a la Primera Guerra Mundial Yi 
luego a la Segunda. 

En el curso de aquella guerra se afianza el capitalismo monopolista 
de Estado, es decir el entretejimiento de los monopolios y el Es­
tado. Con ella el Estado interviene no solo con medidas fiscales, de 
regulacion del credito y del comercio exterior, sino tambien a 
traves de la fijaci6n de salarios y de precios y, en general, a traves 
de una serie de medidas de politica econ6mica en funci6n de los 
intereses de la burguesia en general, y en particular del sector 
monopolista. Asimismo, el Estado interviene directamente en la pro­
duccion en las ramas menos rentables, que requieren una compo­
sicion organica del capital mas elevada y/o periodos mas largos de 
rotacion, y vende a los capitalistas las mercancias producidas por las 
empresas estatales a precios menores al precio de produccion, tras­
ladando al capital privado una parte del plusvalor extraido a los. 
obreros de dichas empresas, ademas de que frecuentemente absorbe 
a las empresas privadas que se declaran en quiebra 0 que se en­
cuentran en problemas. 

23 En cambio, en los paises dependientes como Mexico, que emprenden 
el desarrollo capitalista cuando los paises mas avanzados estan transitando 
hacia la fase imperialista, la dominaci6n de estos hace que en los paises 
dependientes, el Estado no siempre pueda actuar fundamentalmente en fun­
cion de los intereses de la burguesia nacional. Tal es el caso del ultimo tercio 
del siglo pasado en que se impone el librecambio en los paises de America 
Latina que, entre otros problemas derivados del proceso hist6rico de cstos 
paises contribuye a dificultar el desarrollo industrial interno. Pero precisa­
mente la debilidad de la burguesia nacional hace necesaria una gran inter­
venci6n del Estado para impulsar el desarrollo de la industrializaci6n ca­
pitalista. Sin embargo, la intervenci6n estatal ha favorecido tambien -y 
en una. mayor medida- al capital extranjero, que en forma masiva penetra 
con inversiones directas e indirectas al termino de la Segunda Guerra Mun­
dial, ya que es el que cuenta can mejores condiciones para aprovechar los 
subsidios, estimulos y protecci6n estatales. Este proceso, que se traduce en' 
una permanente fuga al exterior de parte del plusvalor extraido a los tra·· 
bajadores, requiere de una intervencion cada vez mas decidida del ESbdo 
para estimular la acumulaci6n privada del capital y garantizar la rep~'o­

dncci6n de la dominaci6n del capital sobre el trabajo. 
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.Ademas, e1 Estado se convierte en un importante c1iente -y a 
veces en el unico, comO es el caso de la industria Mlico-militar 
y I de la ligada a los planes espaciales:- de las empresas privadas, 
en especial de las monopolistas. Las industrias ligadas a la produc­
cipn belica y espacial son de gran importancia en esta etapa del 
capitalismo para mantener la demanda de medias de producci6n, 
que desde la crisis de 1929-1933 es el sector que mas desciende en 
la crisis, al contrario de 10 que ocurria en las anteriores. Y no hay 
que olvidar que la produccion de los medios de destrucci6n no 0010 
no entra en el mercado general de mercandas de medios de con­
sumo individual ni productivo, sino que es empleada contra las 
luchas obreras y de los demas sectores populares en carla pais 
capitalista y a nivel mundial para intentar contener el avance del 
socialismo y de los movimientos de liberaci6n nacional. 

Otra importante funcian del Estado es realizar una serie de obras 
de infraestructura, que ademas de ser necesarias para la produccion 
capitalista, representan fuentes de contratos para el capital privado 
y absorben mercandas producidas por este. 

El Estado toma a su cargo una parte importante de la investiga­
ci6n, asi como de la educacian desde la elemental hasta la superior 
y de una serie de servicios de salud y seguridad sociales, con 10 que 
asume parte de los costos de reproducci6n de la fuerza de trabajo, 
abaratando su precio para el capital privado y elevando de esta 
fonna la tasa de plusvalor. Asi, aunque la ampliaci6n de estos ser­
vicios por parte del Estado tambien responde a los intereses y a las 
presiones de las c1ases populares -10 mismo que una serie de na­
cionalizaciones en los paises imperialistas al tennino de la Segunda 
Guerra Mundial, y las nacionalizaciones en Mexico en la etapa 
cardenista-, tambien representan una fuente de contratos para el 
capital privado y ampHan el mercado para sus productos. 

El Estado tambien interviene y gasta crecientes sumas en los 
medios masivos de comunicaci6n y propaganda, a traves de los 
cuales difunde y refuerza la ideologia acorde con los intereses del 
capital, a la vez que trata de ocultar su caracter de c1ase y mos­
trarse como el representante y defensor de los intereses de «toda la 
sociedad» --como si esta fuera homogenea y no dividida en c1ases. 

Todas estas funciones reguladoras, estimuladoras, protectoras y 
subsidiadoras de la acumulaci6n privada de capital rec1aman cre­
dentes erogaciones estatales.24 Sin embarg:o, a pesar de que en la 

Z4 La parte correspondiente a los gastos estatales en el producto intern" 
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mayona de los paises capitalistas la captaci6n de recursos monetarios 
por el Estado a traves de los impuestos ha aumentado considerable­
mente en la posguerra, los capitalistas -yen especial las empresas 
monopolistas- tienen una serie de canales para evadir impuestos 
y para disminuir el monte de sus utilidades gravables. Tal es el 
caso de la amortizaci6n acelerada del capital fijo (dado que los 
fondos para amortizar dicho capital no son gravables, si se pennite 
reducir a la mitad, por ejemplo, el tiempo de amortizaci6n, de 
hecho se disminuyen las ganancias gravables). Ademas, con fre­
cuenda se exenta de gravamen fiscal a las utilidades que se rein­
vierten 0 que se destinan a determinados fines, por ejemplo, a 
obras sociales; 0 tambien es frecuente que se reduzca 0 se exente 
de impuestos a las inversiones que se efectuan en determinadas 
ramas 0 regiones, etcetera. De tal suerte, ademas de que general­
mente es sobre las espaldas de los trabajadores que recae la mayor 
proporci6n de los impuestos, los deficit estatales en todos los paises 
capitalistas aumentan considerablemente en la posguerra. COmo los 
deficit se tienen que cubrir mediante emprestitos, de ano en ano 
crecen las deudas estatales y los intereses que hay que pagar por 
ellas.25 

global (en %) se eleva, entre 1961 y 1974 de 20.9 a 24.0 en Jap6n, de 
29.9 a 34.6 en EUA, de 29.2 a 34.0 en Italia, de 33.1 a 41.1 en Ingla­
terra, de 36.3 a 41.3 en la RFA y de 35.2 a 39.2 en Francia. Cf. varios auto­
res, ob. cit., Tomo I, p. 492. Para el casu de Mexico, el gasto publico se 
eleva de representar 24.8% del producto interno bruto en 1971 a 40.2% 
en 1978. Calculado con base en datos de Jose Lopez Portillo, V Informe 
de Gobierno. Mexico, 1982, Anexo Estadfstico Hist6rico. 

25 La deuda estatal de EUA se elevo de 45 900 millones de d6lares en 
1939 a 255300 millones en 1951 y a 493000 millones de d6lares en 1973. 
La de Francia aument6 de 4200 millones de francos en 1938 a 41300 
millones en 1950 y a alrededor de 100000 millones en 1970. La de Ingla­
terra pasO de 7300 millones de libras en 1939 a 26100 millones en 1951 
y a 33000 millones en 1970. Ct. Ibid., p. 505. Una situaci6n similar se 
presenta en los demas paises capitalistas desarrollados y la situaci6n es 
mas grave en los palses subdesarrollados y dependientes de la dominaci6n 
imperialista. Para el casu de Mexico, la deuda del sector publico federal 
se eleva de 10 337 millones de pesos en 1971, a 251025 millones en 1979, 
de acuerdo con la fuente citada en la nota anterior. Una idea del peso 
que los subsidios al capital tiene sobre el endeudamiento estatal nos la da 
el hecho de que en el ano de 1971, los subsidios corrientes y especiales a 
las empresas ascendieron en Francia a 22900 millones de francos (3.3% de 
la renta nacional); en la RFA a 18400 millones de marcos (el 3.2%), y en 
Italia a 2150 millones de liras (4.2%). Calculado en base a: Office Sta­
tistique des Communautes Europeannes. Comtes Nationaux 1961-196.7. Lu­
xemburg, 1972. Citado en Ibid., p. 496. En el ·casO de Mexico, en el In­
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Si dichos emprestitos se obtienen mediante la emisi6n monetaria, 
se alienta la inflaci6n si la moneda es inconvertible. Pero ademas, 
aunque los bancos centrales tienen el monopolio de la emisi6n de 
papel moneda, tambien los bancos comerciales pueden aumentar 
la masa de medios de drculaci6n mediante la expansi6n del ere­
dito, es de<:ir a traves de t'itulos de credito comO los cheques, las 
tarjetas de credito, etcetera. 

Asi pues, uno de los factores que impulsan la inflaci6n es la 
financiaci6n deficitaria de los enormes gastos que los gobiernos 
de los paises donde se ha desarrollado el capitalismo monopolista 
de Estado tienen que realizar para estimular, subsidiar y proteger 
la acumulaci6n privada de capital, especialmente del monopolista. 
Entre estos gastos cabe destacar los realizados en armamentos, ba­
ses militares y demas relacionados cop la represi6n. A su vez la in­
flaci6n es una expresi6n de la crisis de todos esos mecanismos de 
regulaci6n monopoIista estatal. 

El sistema crediticio constituye un factor de suma importancia 
de la politica estatal para regular la economia en funci6n de 
mantener una elevada tasa de acumulaci6n, especialmente por el 
capital monopolista. El desarrollo de ramas con una elevada compo­
sid6n organica del capital, la producci6n militar, los planes espa­
ciales, la ampliaci6n de las obras de infraestructura y los procesos 
de urbanizaci6n son algunos de los elementos que impulsan el au­
mento considerable del credito a largo plazo despues de la Segunda 
Guerra Mundial. Asimismo, el credito al consumo, que era muy Ii­
mitado antes de la Segunda Guerra Mundial; de 1945 en adelante, 
cobra gran auge en todos los paises capitalistas.26 Por otra parte, 
si bien desde epocas remotas el Estado ha sido un solicitante de 
prestamos, desde la crisis de 1929-1933 -pero especialmente en la 
posguerra-, el Estado se convierte en un importante otorgador 
de prestamos, sobre todo a las ram:lS menos rentables pero nece­
sarias para la reproducci6n capitaIista. 

La gran expansion del sistema de credito despues de la Segunda 

fonne Complementario a su Sexto In/orme de Gobierno, Jose Lopez Portillo 
anota que el total de transferencias y subsidios durante 1981 ascendi6 a 813 
mil rnillones de pesos, 10 cual represent6 el 15% del PIB. Ver pp. 331-332. 
En ese ana (1981), el deficit financiero del sector publico represent6 14.5% 
del PIB. ct. Banco de Mexico, In/orme Anual, 1982. 

26 En EUA, "el importe de las operaciones relativas a la venta a plazos 
pasaron de 5700 millones de d61ares en 1945 a 137000 millones en 1971. 
En la RFA, el credito al consumo, que empez6 desde cero, alcanz6 a ultimos 
de 1971 la cifra de 3600 millones de marcos", Ibid., p. 220. 
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Guerra Mundial, su mayor elasticidad con la creaci6n del patron 
de cambio oro basado en el d61ar y la regulaci6n monopolista es­
tatal de la economia y de la actividad crediticia y financiera cons­
tituyeron factores de gran importancia para que las crisis dclicas 
fueran menos profundas y prolongadas durante poco mas de 20 
anos. Sin embargo, tambien aceleraron la concentraci6n y centrali­
zaci6n del capital bancario y financiero, aumentaron grandemente 
el capital ficticio, agudizaron las contradiceiones del regimen ca­
pitalista, han impulsado la explosi6n inflacionaria, agravan la in­
estabilidad econ6mica y de factores contrarrestantes de las' crisis 
cielicas tienden a convertirse en agudizadores de estas y de la lucha 
de elases. 

Desde los anos cincuenta se produce una gran concentraci6n y 
centralizaci6n del capital bancario en los diversos paises imperialis. 
tas, y en los sesenta aparece un nuevo fen6meno: la creaci6n de 
bancos privados multinacionales, que para fines de 1972 ya pasaban 
de cincuenta. Tambien aqui tienen la supremada los bancos norte­
americanos, que se trasnacionalizaron tratando de evadir los con­
troles que los gobiernos estadounidenses ---de Kennedy, Johnson y 
Nixon- impusieron en el intento de evitar la salida de d61ares de 
los EUA. Desde mediados de los anos cincuenta y luego a mitad 
de los sesenta, el rapido incremento en el rhmo de las inversiones 
extranjeras que no podian satisfacerse con base en las acumulaciones 
internas originaron una aguda lucha por las fuentes de credito -la 
crisis de liquidez. En estas condiciones, la masiva inyecci6n de 
d61ares en el mercado internacional para nivelar los deficit de la 
balanza de pagos norteamericana, depositados en bancos fuera de 
los E UA, crearon el mercado de eurod61ares e impulsaron el forta­
lecimiento de la banca privada trasnacional, a la par que estimularon 
la especulaci6n. Pero esto nos lleva a referirnos a la crisis del sistema 
monetario internacional del capitalismo, que luego abordaremos. 

Antes, hay que recordar que las corporaciones financieras norte­
americanas, para otorgar los crecientes creditos que les solicitan sus 
poderosos clientes en el interior del pais, se convierten en grandes 
prestatarios a traves de emisiones especiales de certificados a corto 
plazo. Al aumentar los crooitos que otorgan, disminuyen la reserva 
liquida en relaci6n al total de depositos recibidos por los bancos 
comerciales norteamericanos, de 17.5% en 1960 a 9.6% en 1974.21 

27 ct. articulo editorial "Banks: skating on thin ice", en Monthly Re~ 

view, Vol. 26, No.9, February 1975, p. 16. 
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De esta fonna, aumenta su peli?;ro de una bancarrota si se efectua 
una fuerte presi6n en el retiro de fondos y dependen del aval que 
les proporcione el gobierno en caso de apuros. 

Como las grandes corporaciones solicitan crecientes creditos, los 
bancos introducen una nueva tecnica de prestamo llamada Standby 
Letters. t,stas consisten en la garantfa de los bancos a los bonos 
emitidos por las grandes corporaciones. 28 Y como son las corporacio­
nes en apuros las que solicitan esta clase de prestamo indirecto, los 
bancos que los otor?;an se vuelven mas vulnerables. 

Ademas, despues de la quiebra de la Compania Ferroviaria Penn 
Central en 1970, el gobierno norteamericano interviene como aval 
de las corporaciones gigantes que se yen amenazadas de quiebra.Z9 

Tal fue el caso de Chrysler, y a raiz de las dificultades financieras 
de la Lockheed Aircraft Corporation -uno de los principales abas­
tecedores del Pentagono--, el congreso de los EUA aprob6 en agosto 
de 1971 una ley especial sobre garantias de los creditos a las 
grandes companias afectadasiO El rescatc del gobierno norteameri­
cano a las grandes empresas industriales 0 bancarias en peligro de 
quiebra ha ido tan lejos, que con motivo de la intervenci6n de 
dicho gobierno en mayo de 1984 para evitar la quiebra del Conti­
nental Illinois Bank and Trust Company, el presidente de la 
Reserva Federal, Paul Volcker, se preguntaba "si el enonne e inde­
bido riesgo de los prestamos de los grandes bancos internacionales 
no fue producto en gran medida de la suposici6n de que no se 
les dejarfa quebrar" .Sl 

Todos estos mecanismos de regulaci6n monopolista estatal, que 
amplian el credito publico y privado a una escala sin precedentes 
tratando de contener la crisis, se traducen en un impulso al proceso 
inflacionario cuando se liquida la convertibilidad de los billetes 
de banco que se emiten para otorgar y respaldar los creditos, a la 
vez que aumenta enormemente el capital fictieio de todo tipo (ac· 
dones, bonos, etcetera). 

CRISIS DEL SISTEMA MONETARIO DE BRETTON WOODS 

Aproveehando el privilegio del d61ar como dinero mundial, las 
corporaciones norteamericanas pudieron financiar sus enormes in· 

28 ct. Ibidem. 
29 En el caso de Mexico tenemos tambien en alios recientes el credito 

del banco oficia! BANOBRAS a1 grupo ALFA en apuros. 
10 Varios autores, ob. cit., tomo I, p. 246. 
31 Ct. Excelsior, 8 de agosto, 1984. 
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versiones internacionales con dinero-credito;32 y otro tanto pudieron 
hacer los centros financieros estadounidenses para aumentar sus 
prestamos de capital. Mientras tanto, su gobierno protegia esas in­
versiones financiando sus gastos militares con dinero-credito y tam­
bien este mecanismo Ie permitia otorgar creditos y «ayuda» militar 
a los gobiernos titeres del imperialismo en los paises dependientes. 

Sin embargo, como el desarrollo desigual es una ley del capitalismo, 
los paises de Europa Occidental y Jap6n modernizaron su industria 
al reconstruir su aparato productivo despues de la guerra y au­
mentaron la productividad del trabajo mucho mas rapidamente que 
los EUA, especialmente Alemania y Jap6n. En esta forma, los pro­
ductos norteamericanos vieron reducir su competitividad en el mer· 
cado. 

Como consecuencia de su funci6n de guardianes del capitalismo 
y de la masiva exportaci6n de capitales, la balanza de pagos de 
Estados Unidos empez6 a ser deficitaria a partir de 1950 y pudo 
compensar estos deficit sin tener que devaluar su moneda ni reducir 
sus gastos, simplemente inundando de d61ares al mundo capitalista. 
De tal surte, 

el monto acumulativo de d61ares pagados en exceso sobre el 
monto recibido para el periodo de dos decadas (1950 y 1960) 
es del orden de 35 a 40 mil millones. A fines de 1968, la 
deuda externa de corto plazo de Estados U nidos era dos veces 
mayor que sus reservas de oro, las divisas que poseia y sus 
reservas en el Fondo 110netario InternacionaVs 

Esto, a pesar de que su balanza comercial fue excedentaria desde 
el siglo pasado y durante todo ese periodo. Sin embargo, en 1971 
EUA por primera vez tiene una balanza comercial deficitaria y este 
deficit casi se triplica al a,fio siguiente. 

Los demas paises imperialistas aceptaron esta situad6n, aunque 
no siempre de buena gana, como en el caso de Francia. Primero, 

32 Las inversiones extranjeras directas de EUA aumentaron de 22 000 
millones de d61ares en 1950 a 32000 millones en 1960, a mas de 78 000 
en 1970 y a 107000 millones en 1973. Sin embargo, durante este periodo 
los ingresos a EUA por concepto de las ganancias de las inversiones extran­
jeras directas fueron superiores en 45 300 millones a los salidos por ese 
concepto. Cf. David Barkin, "25 afios de imperialismo", en 1a reviua Co­
mercio Exterior, Mexico, 1975, vol. xxv, N6m. 12, p. 380. 

83 Paul Sweezy y H. Magdoff, Dinamica del capitalismo norteamericano, 
Editorial Nuestro Tiempo, Mexico, 1972, p. 186. 
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porgue requerian d61ares para comprar los equipos productivos que 
s610 EUA podia proporcionarles y tambien porque la ampliaci6n del 
comercio y de las finanzas hacia necesaria una masa monetaria 
mayor, que la producci6n de oro no podia satisfacer, aparte de que 
el IIS0 monetario de los metales preciosos significa un enonne 
gasto de trabajo social. Par otra parte, los gastos militares norte­
americanos han pennitido a sus competidores imperialistas destinar 
menores recursos a estos fines y debilitar a su socio-rival, ademas 
de que las bases militares norteamericanas representan una entrada 
de divisas para los paises donde se instalan. 

Sin embargo, confonne los d61ares en el exterior aumentaban, 
tambien creda la demanda de oro a cambio de d61ares por parte de 
las trasnacionales y de los especuladores de todo tipo, ya que se 
evidenciaba el peligro de su devaluaci6n. De tal suerte, las reservas 
de oro en las arcas del Estado norteamericano --que en 1949 
concentraba 75% del oro monetario mundial, bajaron de 22 800 
millones de d61ares en 1950 a 20 600 millones en 1958, a 12 000 
millones en 1968 y a 10 500 millones en 1971.34 

No tuvieron gran eficacia los intentos de los gobiernos y los 
bancos centrales de los pdses imperialistas de Europa de sostencr 
al d61ar y mantener los tipJS de cambio, ante el temor del desqui­
ciamiento de las economias y del comercio capitalista que produciria 
la devaluaci6n del d61ar y el desplome del sistema monetario in­
ternacional, tales como el pool del oro y los acuerdos swap, entre 
otros. 

La escalada de la guerra en Vietnam aumenta el deficit del 
presupuesto federal norteamericano, que pasa de 1 596 millones de 
d61ares en 1965 a 25 165 millones en 1968.35 Asimismo, aunque en 
1968 y 1969 la balanza de pagos norteamericana tuvo suped.vit, 
en 1970 tuvo un deficit de 9838 millones de d61ares y al ana 

siguiente este deficit se elev6 a 29753 millones, aumentando los 

34 Ct. E. Mandel, EI d6lar y la cnsls del imperialism0, Serie Popular 
Era, Mexico, 1974, p. 58, para las tres primeras cifras. Para la ultima, ct. 
sin finna "The dolIar crisis: What next?", en Monthly Review, Vol. 25, 
mayo de 1973, p. 5. 

35 Ct. "Estados Unidos. Recesi6n econ6mica", en Comercio Exterior, 
Mexico, Vol. xxv, Num. 1, p. 74. Sumando los deficit de los anos de 
1965 a 1975 y restando el superavit de 1969 -unico en que el pre­
supuesto federal norteamericano ha sido excedentario durante este periodo-­
Ie obtiene un monto total de 134089 milIones de d6lares. Perc estos deficit 
contin(mn aumentando en los anos siguientes, Mexico, UNAM, 1979, p. 112. 
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d61ares lanzados al exterior para compensarla. En estas condiciones, 
se expanden el mercado de eurod61ares y la privatizaci6n de los 
flujos financieros internacionales por la banca trasnacional. 

Las corporaciones trasnacionales y todos los especuladores inten­
sifican el cambio de d61ares por oro y la especulaci6n con todas las 
divisas, al producirse serias dudas acerca de la viabilidad de man­
tener convertible el d61ar en oro a la raz6n senalada en Bretton 
Woods. A su vez, la especulad6n debilit6 aun mas al d61ar. 

En marzo de 1968, el gobierno norteamericano suspendi6 la 
convertibilidad del d61ar en oro para los bancos privados y los 
particulares. En estas condiciones se cre6 un doble mercado para el 
oro: el oficial, que mantenia la relaci6n de 35 d61ares por una 
onza de oro para los gobiernos y bancos centrales extranjeros; y 
el mercado libre, donde el precio del oro tendi6 a elevarse. 

Era evidente que el sistema monetario internacional se estaba des­
moronando. Esto se muestra tambien con la devaluaci6n de la libra 
esterlina y con una serie de devaluaciones y revaluacioncs de las 
principales divisas europeas. 

La crisis de la economia norteamericana de los anos 1969 a 1971 
agrav6 los deficit del presupuesto y de la balanza de pagos norte­
americana, la debilidad del d61ar se acentu6 10 mismo que la es­
peculaci6n cambiaria y las compras de oro, y a pesar de lacrisis 
los precios se elevaron en fonna considerable a mediados de 1971. 
En estas condiciones, el 15 de agosto de 1971 el presidente Nixon 
suspende la convertibilidad del d61ar tambien para los gobiernos 
y bancos centrales extranjeros, dejandolo flo tar. En ese tiempo, los 
d61ares flotando en el extranjero alcanzaban la suma de 53000 mi­
Bones de d61ares y la reserva de oro de los EUA, era de solo 10500 
millones de d61ares. 36 

Al mismo tiempo, Nixon lanza su «nueva politica economica» 
que, en sintesis, contiene los siguientes puntos: a) abandono del 
patron oro y dejar flotar el d61ar; b) establecimiento de una sobre­
tasa del 10% sobre las importaciones de productos manufacturados 
-salvo algunas excepciones; c) congelaci6n por un periodo de 
90 dias de precios y salarios; d) reinstauraci6n de creditos fiscales 
a la~ empresas, para adquirir maquinaria en los EUA.37 

36 C/., "The dolIar crisis: What next?", ob. cit., p. 4. 
37 Cf. Jose Luis Cecefia Gamez, "La nueva polltica de Nixon", en 

Problemas del Desarrollo, Instituto de Investigaciones Econ6micas-uNAM, 
Mexico, numero 10, pp. 7 a 10. 
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Con estas medidas, si bien se logr6 reanimar la producci6n in­
dustrial norteamericana y las ganancias de las empresas, que habian 
descendido en los meses anteriores, en cambio se desquiciaron aun 
mas el comercio y el sistema de cambios mundiales. 

EI 18 de	 diciembre de 1971, en el Acuerdo Smithsonian -pro­
ducto de	 negociaciones en el foro del grupo de los diez paises 
.capitalistas mas poderosos- se acept6 oficialmente la devaluaci6n 
del d6llar	 a la raz6n de 38 d61ares de Estados V nidos por una 
onza de oro. En realidad, el d61ar seguia sobrevaluado, ya que en 
el mercado el oro se cotizaba a mas de 50 d61ares la onza. 

Otros puntos de este acuerdo consistian en a) realineaci6n de 
las principales divisas ---con 10 que aumenta la competitividad de 
las mercancias norteamericanas en el exterior, al revaluarse las 
demas divisas y depreciarse por esta via el d61ar en una proporci6n 
mayor; b) cancelaci6n de la sobretasa della% a las importaciones 
norteamericanas, medida adoptada para poder imponer la realinea­
ci6n de las demas divisas; c) mantenimiento de la inconvertibilidad 
del d6lar, ya que la devaluaci6n no signific6lla obligaci6n de Estados 
Unidos de cambiar oro par d6lares, sino simplemente una referencia; 
d) establecimiento de una banda de fluctuaci6n de las divisas del 
2.5 hacia arriba 0 hacia abajo (en el Sistema de Bretton Woods), 
la banda de fluctuaci6n era de s610 1.5%.38 

Estos acuerdos no tuvieron el resultado que anunciaba Nixon, y 
en febrero de 1973, el d6lar se tuvo que volver a devaluar. Esta 
vez, a la raz6n de 42.22 d6lares de Estados Unidos por una onza 
de oro. 

Para entonces los d6llares en el extranjero alcanzaban la suma de 
unos 82 000 millones, sin considerar otros 268 000 millones en ac­
tivos liquidos en manas de «instituciones privadas» (corporaciones 
y bancos trasnacionales con sede en Estados Unidos, principalmente), 
cuyo empleo es la especulaci6n como hot money. 

En estas condiciones, en 1971 se desmorona el sistema monetario 
internacional del capitalismo creado con base en los acuerdos de 
Bretton Woods. El d61ar se convierte en papel moneda de curso 
forzoso y se impulsa aun mas la inflaci6n no s610 en EUA -por el 
aumento de precios al quitarse las restricciones a la emisi6n mone­
taria-, sino tambien en los demas paises que comercian con ese 
pais 0 que mantienen d61ares como reserva en sus bancos centrales, 

38 ct. Alma Chapoy, Ruptura del sistema monetario internacional, Me­
xico, UNAM, 1979, pp. 47-48. 

reservas que se desvalorizan al desvalorizarse el d61ar. Cabe desta­
car que los bancos centrales al mantener d61ares como medio de 
reserva, en realidad han abierto un credito a Estados Unidos sin ne­
cesidad de que este pais pague un interes por el. Y comO estas 
reservas han sido alimentadas por deficit en 1a balanza de pagas de 
EUA, este pais a cambio de estos d61ares ha captado recursos reales 
del resto de los paises capitalistas. 39 Cierto es que el dalar no ha 
sido nunca el unico medio de reserva y de pago internacional de 
los paises capitalistas, pero si ha tenido una participaci6n creeiente 
en detrimento del oro. Asimismo, disminuye el papel de la libra ,.	 
esterlina como medio de reserva y de pagos (que en los acuerdos de 
Bretton Woods se Ie asigna al lado del oro y del d6lar) y luego 
empiezan a consolidarse en ese p:tpel el yen japones, el marco ale­
man y otras monedas europeas. 

La inflaci6n tambien es impulsada por la flotaci6n generalizada 
de todas las di~isas desde 1973, por su inconvertibilidad y por los 
acuerdos de los paises capitalistas mas poderosos en el sentido de 
desmonetizar al oro. Pero antes de ver este proceso, cabe destacaI 
que de 1974 hasta 1981, con la considerable elevaci6n de los pre­
cios del petr61ea acordada por la Organizaei6n de Paises Exportado­
res de Petr61eo (aPEP), a partir de 1973, se amplian en gran escala 
el volumen de eurodivisas en poder de la banca privada trasnacional, 
las teneneias de reservas oficiales en las instituciones financieras in­
ternacionales -aunque en menor grado-- y el credito de ambos d­
pos de instituciones a los paises con deficit en sus balanzas de 
pagos. 

En efecto, algunos de los paises de la OPEP con mercados inter­
nos mas estrechos y estructuras socioeco~6micas mas atrasadas, pero 
con clases dominantes estrechamente ligadas en forma dependiente 
al imperialismo, canalizaron una parte importante de sus excedentes 
de divisas generadas por las exportaciones petroleras a depOsitos en 
los bancos privados 0 a la compra de valores, asi como a prestamos 
a los gobiernos de los paises capitalistas desarrollados -yen menor 
escala a los de los subdesarrollados importadores de petr61eo-- y a 
las instituciones financieras internacionales -Fondo Monetario In­
ternacional, Banco Mundial, etcetera. Tal fue el caso de Arabia Sau­

39 ct. Pedro Paz Snopek, "La actual crisis del mundo capitalista y la­
crisis monetaria intemacional: los problemas monetario-finacieros del Ter­
cer Mundo", en Investigaci6n Econ6mica, Vol. XL, Num. 156, abril-junio 
1981, p. 207. 
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dita, Libia, Kuwait, Abu Dhabi, Dubai y Qatar, paises que en con­
junto captaban en 1977 poco mas del 50% de los ingresos del petro­
leo de la OPEP.4o 

Entre 1974 y 1980 el excedente en cuenta corriente de los paises 
exportadores de petroleo sumo 363.1 miles de millones de dolares, 
segun datos del Fondo Monetario Internacional ;41 y de acuerdo con 
las estimaciones del Departamento del Tesoro de EUA, "entre 1974 
y 1978, los ingresos de los paises de la OPEP se aplicaron ---como 
promedio y con cierta regularidad- a importaciones (52%) y di. 
versos tipos de pagos y transferencias (19%), quedando de todos 
mooos un excedente de cerca de 30%".42 

Este excedente dio origen al «reciclaje de los petrodolares», cuyo 
principal agente es la banca privada trasnaeional. Aunque varian 
mucho las estimaciones en cuanto a los montos de los excedentes 
petroleros y a las proporciones de su distribuci6n, en todas se perei­
be la gravitaci6n del mercado de eurodivisas. 

Para colocar esta gran cantidad de recursos prestables, los bancos 
privados pudieron aprovechar las necesidades de financiamiento de 
los paises subdesarrolladas can mayor desarrollo industrial ---comO 
Mexico y Brasil, entre otros--, y las compras de mercancias de estos 
paises a los desarrollados ayudaria a aquellos a paliar temporal­
mente la crisis de los arios 1973 a 1975. A la vez que aumentan los 
prestamos de dichos bancos a los paises subdesarrollados, en especial 
a los latinoamericanos -prestamos que se otorgan a plazos mas 
cortos e intereses mas altos que los concedidos par las institueiones 
financieras internacionales-, se eleva la deuda externa de estos pai. 
ses y los pagos por intereses. Estos pagos, unidos a las remesas de 
utilidades por las inversiones extranjeras directas,43 originan cuan­
tiosos deficit en sus balanzas de cuenta corriente, necesidad de 
mayores prestamos para nivelarlas, devaluacion de sus monedas, re­

40 Ct. Oscar Pino Santos, "La crisis del capitalismo", en Investigaei6n 
Econ6mica, Mexico, FE-UNAM, Vol. XL, No. 157, jul.-sept., 1981, p. 22. 

41 ct. Ibid., p. 24. 
42 ct. Ibid.• p. 25. 
48 En el caso de America Latina, las remesas al exterior por concepto 

de intereses y utilidades se e1evan de 5.8 miles de millones de d61ares en 
1975, a 14.2 miles de millones en 1979 y a 36.8 miles de millones en 
1982, mientras su deuda externa global bruta en esos mismos anos pasaba 
de 89.4 miles de millones de d61ares a 166.4 miles de millones y a 289.4 
miles de millones de d6lares. Ct. CEPAL. Notas sobre la economla y el des­
arrollo de America Latina, No. 387/388, diciembre de 1983. 
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crudecimiento de sus tasas inflacionarias, deterioro de las condiciones 
econ6micas y sociales de los trabajadores y mayor dependencia de 
la dominacion imperialista. 

Por su parte, tambien el Fondo Monetario Internacional amplio 
sus creditos a los paises miembros con deficit de balanza de pagos 
ocasionados por la crisis y los aumentos de los precios del petroleo. 
Sin embargo, los principales beneficiarios de estos creditos son los 
paises desarrollados, por ser los que tienen mayores cuotas en el 
Fondo. Asi, las reservas de los paises petroleros en el Fondo se am­
pliaron sin que disminuyeran las correspondientes a los desarrolla­
dos -solo descendieron las de los subdesarrollados importadores de 
petroleo-, simplemente aumentando el capital ficticio disponible 
por esa institucion. En cambio, los paises subdesarrollados con balan­
zas de pagos deficitarias han tenido que recurrir a los prestamos de 
la banca privada.44 La. situaci6n de estos paises se ha visto agravada 
al profundizarse y generalizarse a todos los paises capitalistas la cri· 
sis iniciada en 1980 en EUA. En el caso de America Latina, el des­
censo en los precios de sus principales productos de exportacion -in­
cluyendo el petroleo- en 1981 y 1982, origina el deterioro de su 
relaci6n de precios de intercambio y el agravamiento de sus deficit 
en sus balanzas de cuenta corriente, a la vez que se restringe la 
afluencia de capital y la crisis se muestra aqui en forma mas aguda. 
La desvalorizaci6n de sus monedas recrudece la inflaci6n, que pasa 
de una tasa anual media de 52.8% en 1980 a 130.4% en 1983 (ver 
cuadro de la pagina 98). Esta situacion se agrava por la elevaci6n 
de las tasas de interes que tienen que pagar por sus enormes deudas. 

En efecto, los prestamos para nivelar los deficit presupuestales 0 

de balanza de pagos, sumados a los que se tomaron para invertir 
en forma productiva en los arios de recuperacion economica y de 
aumento de las ganancias de 1976 a 1980, absorbieron una parte 
considerable del capital-dinero de prestamo que se habia multiplica. 
do de 1974 en adelante. Al estallar y profundizarse la crisis en los 
arios ochenta, la demanda de prestamos para amortizar las enormes 
deudas acumuladas -no sOlo por los paises subdesarrollados, sino 
tambien par EUA que es el deudor mas grande---,45 se enfrenta a 
una menor oferta de capital de prestamo, provocando la tenden· 
cia de las tasas de interes al alza. 

44 Pedro Paz anota que en 1978, 67% de la deuda publica externa 
total de America Latina era de origen privado, alcanzando en el caso de 
Mexico 81.7%. Ct., ob. cit., p. 212. 

45 En un articulo de Leland S. Prussia, publicado en el New York 
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Cabe destacar que no existen leyes econ6mieas para determinar 
la tasa de interes. Aunque el interes es una parte del plulwalor ge­
nerado par los obreros del capital industrial y depende de la tasa 
de ganancia, en cada momenta son las condiciones de oferta y de· 
manda de capital-dinero de prestamo las que determinan las 
tasas de interes, mismas que tambien se yen influidas por otra sene 
de factores, entre ellos los politicos y el comercio exterior.48 

En Estados Unidos, ademas de la creciente demanda de prestamos 
para hacer frente a sus cuantiosos deficit presupuestales y comercia­
les,47 motivos politicos tambien influyen en la elevaci6n de las tasas 
de interes en ese pais, en mayor cuantia que en Europa, provocan· 
do la afluencia de capitales hacia ese pais y reduciendo el que se 
canaliza a otros paises. A su vez, el menor flujo de capitales hacia 
America Latina ha convertido a estos paises en exportadores netos 
de plusvalor, 10 que se traduce en menor inversi6n, menor produc­
cion, mayor desem,pleo, compresi6n de los salarios reales y, sin em­
bargo, aumento constante de los precios por la devaluaci6n de sus 
monedas y la inflaci6n de estas. 

LA	 DESMONETIZAcrON DEL ORO 

Hay que recordar que las funciones oficialmente asignadas al Fon· 
do Monetario Internacional (FMr) en su creaci6n -con base en los 
acuerdos de Bretton Woods-, consisten en equilibrar el deficit de 
balanza de pagos de los paises miembros, promover la estabilidad 
cambiaria y facilitar los intercambios internacionales. Para cumplir 

Times el 8 de marzo de 1982, se anotaba que "la deuda publicamente 
sostenida [del gobierno norteamericano] creci6 de 237000 millones de d6. 
lares en 1960 a 285 000 millones en 1970 -y a fines del ano pasado 
rebas6 la marca del bill6n de d61ares [mil millones de d61ares]". Y mas ade­
lante agrega que "el costa de financiar la deudapendiente gubemamental 
en ese entonces era de 115000 millones de d61ares, sobre una base anual". 
CI.	 Excelsior, 9 de marzo de 1982. 

48 CI. C. Marx, El capital, Mexico, Fondo de Cultura Econ6mica, 1969, 
tome JII, p. 342. 

.7 En el ejercicio fiscal de octubre de 1982 a septiembre de 1983, el 
deficit del presupuesto norteamericano 11eg6 a 195 000 millones de d6lares, 
y aunque la oficina del Presupuesto del Congreso predijo a mediados de 
noviembre de 1983 que el deficit del ano fiscal que se inicia en octubre 
de 1983 se reducirla a 185000 millones, preveia que a partir de 1985 
aumentaria .. de manera constante. CI. Unomasuno, 3 de febrero de 1984. 
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estas "funciones se 'Ie 'proveyo 'deunactivO"comun de :recursos me­
diante la asignaci6n de una cuota a cada pais 'miembrO, queseria reo 
visadacada cinco allos. 'EI monto de 'la cuota asignada a caaa 
miembro se estableci6 de' acuerdo con sus activos oficiales netos en 
oro y d6lares de los EUA. El 25% de dicha cuota debia pagarseen 
oro, y el resto eli su propia moneda. En vista desu poder financiero, 
a ·Estados Unidos Ie ,correspondi6 una asignacion de casi la tercera 
parte del monto total de la suma de todas las cuotas: Como en las 
votaciones del Fondo el voto de carla miembro cuenta en relaci6n a 
su cuota asignada, a los EUA correspondi6 un gran poder de votaci6n 
en las reuniones del FMI, ademas del derecho de veto en las deci. 
siones que se adoptaron. 

De hecho, el sistema monetario internacional de la posguerra agre­
gaba una contradicci6n a las inmanentes al regimen capitalista. Al 
tener como -medio de reserva y de pagos a la divisa de un pais 
(EUA), los cambios en la situaci6n econ6mica y politica de ese pais 
inciden en el medio de reserva y de pagos internacional. Ya vimos 
como se fue generando el debilitamiento del d6lar hasta lIegar a 
su inconvertibilidad y al desmoronamiento del sistema monetario in· 
ternacional. 

Desde 1966, los economistas al servicio del imperialismo norte· 
americano empiezan a idear el mecanismo que permita a los EUA 

conservar su posicion de privilegio en el sistema monetario interna· 
cional: proponen la creaci6n de un nuevomedio de reserva yde 
pago internacional: los derechos especiales de 'giro (DEGS), para 
«curar»al deteriorado sistema monetario internacional y para ter­
minar con la fiebre de ateSoramiento del oro ocasionada por los 
problemas de la balanza de pagos norteamericana. . 

Mediante un complicado mecanismo, el FMI recibiria grandes cuo· 
tas de d6lares americanos, de marcos alemanes, de Iibras esterlinas, 
etcetera, y las transformaria en reservas de DEGS para. cada naci6n 
depositante. La cuota que seasignaria a cada nacion estaria deter· 
minada segUn su capacidad productiva, fijada por ciertas reglas 
propuestas por EUA. De esta manera, los derechos especiales de giro 
se convertirian en el principal medio de reserva y de pagos inter· 
nacional, se desmonetizaria el oro y se Ie quitaria su mascara de 
«fetiche», para convertirse en una mercancia comun y cotriente, see 
gun esos economistis. Paralelamente, seeliminarian los problemas 
de liquidez internacional y los Estados Unidos eliminarian las barre- . 
ras que se oponian a una creaci6n ilimitada de dinero de credito 
transformable en dinero 'mundial. 
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Este privilegioseria compartido conotras naeiones, pero desde'lue-" 
'go que la tajadadel le6n Ie tocana a EVA. Asi; aumentaria suca­
pacidad financiera para invadir econ6micamente a todo el mundo 
capitalista, y tambien se removerian algunas de las barreras opuesta! 
a una mayor explosion inflacionaria.48 

La idea de crear los derechos especiales de giro paso a ser efectiva 
el	 28 de julio de 1969, mediante la primera enmienda al Convenio 
Constitutivo del FMI, luego de la gran inestabilidad economica, fi· 
nanciera y politica en 1968 en una serie de paises capitalistas. Entre 
1970 y 1972 se efectuan las mayores asignaciones de DEOS. Sin em­
bargo, a pesar de las intenciones de desplazar el oro como dinero 
mundial con la creaci6n de los DEOS, este continuo jugando ese pape!. 
Por un lado, sigui6 sirviendo como medida de los valores de paridad 
de las distintas monedas y de los derechos especiales de giro hasta 
antes de la Segunda Enmienda al Convenio Constitutivo del FMI, 

aprobada en 1976. Constituia tambien una parte importante de las 
cuotas de los paises miembros, se utilizaba en las transacciones entre 
estos y el FMI y una parte importante del valor de los activos de 
este se mantenia en oro.49 

A fines de 1973 se inicia la crisis ciclica mas profunda, larga y ge- ' 
neralizada que el capitalismo habia sufrido despues de la de los 
arios treinta, en una l>ituaci6n de un grave proceso inflacionario que 
continua a pesar de la recesi6n. Decimos que habia sufrido, porque 
la que se inicia a fines de 1979 en los EVA y que luego se generaliza 
al resto de los paises capitalistas supera en profundidad y duraci6n 
a la anterior. En los paises imperialistas se inicia la recuperacion 
entre la segunda mitad de 1975 y la primera mitad de 1976 -ano 
en	 que en Mexico se recrudece la crisis---, pero esta recuperaci6n 
fue debil y erratica. 

Es	 en estas condiciones que se efectua la Segunda Enmienda al 
Convenio Constitutivo del FMI, con base en los acuerdos de la reu· 
ni6n del Comite Interino reunido en Jamaica en enero de 1976. 

48 Ct. Jacob Morris, "The balance of payment crisis", en Monthly Re­
view, Vol. 18, Num. 7, December 1966, pp. 25 a 29. 

49 William Heyden afinna que "En virtud de estas transacciones y ope· 
radones las tenendas del Fondo en oro evolucionaron de 2000 millones de 
DEG en su inido, a 54000 mi1lones de DEG al 31 de mayo de 1976, equiva­
lentes a 153.4 millones de onzas oro evaluadas al precio de 35 DEG la onza 
de oro". (Esta era la p'aridad que en el momento de su creaci6n se asign6 
al DEG, es deeir, la misma del d6Iar). "La refonna al Sistema Monetario 
Intemacional y la Segunda Enmienda al Convenio Constitutivo del FMI", 

en Boldin del CEMLA, enero-febrero de 1977, Vol. XXIII, Num. 1, p. 12. 

NOTAS SOBRE LA IN17I,.AClON 

Entre los puntos importantes de esta Enmienda se encuentran los 
siguientes: 

a)	 Vender "25 millones de onzas de oro en el mercado en 
beneficio de los paises en desarrollo, a fin de proporcionar­
les recursos adicionales y transferirles directamente las gIL­

nancias provenientes de dichas ventas, segu.n les correspon­
dieran en proporci6n a sus cuotas, y, segundo, restituir 25 
millones de onzas de oro a todos los paises miembros del 
Fondo en proporci6n a sus cuotas".50 Se acordo realizar la 
venta de los primeros 25 millones de onzas de oro en suo 
bastas publicas, durante un periodo de cuatro arios para 
evitar una caida de su precio. 

b)	 Convertir a los derechos especiales de giro en el principal 
activo de reserva del FMI. Para ello, entre otras medidas, se 
acordo aumentar las cuotas de los paises miembros y au­
mentar las Hneas de credito a estos. Otra serie de decisiones 
para aumentar la vigilancia de la liquidez internacional e 
impedir un precio fijo en el mercado del oro. 

c)	 Se faculta al Fondo para vender oro directamente en el 
mercado privado a cambio de la moneda de un pais miem­
bro, previa consulta con este. 

d)	 Tambien se faculta al Fondo para aceptar pagos en oro, 
en vez de DEOS 0 monedas. 

e)	 Puede vender oro, en proporci6n a sus cuotas y a cambio 
de sus monedas al precio de 35 DEG la onza, a los paises 
que eran miembros el 31 de agosto de 1975. 

f)	 Elimina la funci6n del oro como medida de las paridades, 
los pagos obligatorios en oro y su precio oficial.61 

Algo que es de suma importancia, ya que afecta profundamente 
a los paises deficitarios, es que se Ie ha conferido al Fondo un mayor 
poder de vigilancia y de supervisi6n sobre las politicas cambiarias de 
los paises miembros 

50 Ibid., p. 13.
 
51 ct. Ibid., pp. 17-lt!.
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a fin de' que secerciore de que funcionen bien; y se han 
ampliado, ademas, sus poderes para que supervise las observan­
cias por cada pais de las obligaciones contraidas conforme a 

. iii.' Seccion I. 
R:especto del valor del DEG, que hasta julio de 1974 se 

. establecia en relaci6n al oro, a la paridad del d61ar de los :EUA 

y al tip<> de cambio de otras monedas, ahora se establece en 
relaci6n a una canasta de monedas. 

De acuerdo con este metodo, se establece que un DEG es igual 
a una combinacibn de determinadas cantidades de monedas de 
16 paises, cuya participaci6n en la exportaci6n mundial de 
bienes y servicios durante el quinquenio 1968-1972 fue superior 
por termino medio al 1%. En la selecci6n de estas monedas 
se tropez6 con la dificultad de asignar al d61ar una ponderaci6n 
adecuada que reflejase no solamente su importancia dentro del 
comercio mundial, sino su importancia igualmente como 
monedade reserva. De acuerdo con este criterio, el d61ar 
resultaba con una ponderaci6n del 22% que no reflejaba su 
importancia, por 10 que al final se convino en asignarle una 
ponderaci6n arbitraria del 33% y distribuir el 67% restante 
entre las 15 monedas, cuyos paises tenian maS del 1% del co­
mercio mundial.52 

En cuanto a la tasa de interes del DEG, "despues de considerar 
varias propuestas, acredores y deudores potenciales llegaron al acuer· 
do de vincular por un periodo de dos anos la tasa del DEG a un 
promedio ponderado de los tipos de mercado a corto plazo en los 
cinco paises industriales principales, es decir, Estados U nidos, el 
Reino Unido, Alemania, Francia y Jap6n".53 

En realidad, con esta nueva reforma se da carta abierta al FMI 

para crear dinero de la nada para otorgarlo en prestamos a los 
paises deudores, para que puedan pagar los intereses de sus antiguas 
deudas y seguir endeudandose, previa imposici6n de una poll tica 
de austeridad -que es en 10 que consisten los «planes de estabiliza­
ci6n»impuestos por el Fondo- en perjuicio de los trabajadores.5fo 

Y a los Estados Unidos, que es el pais con mayor asignaci6n, se Ie 

52 Ibid., p. 24.
 
53 Ibid., p. 26.
 
54 Estos planes incluyen una serie de medidas favorables a los capi­


talistas, especialmente a los monopolistas -nacionales y extranjeros--- y 
contrarias a los trabajadores. Entre estas medidas se cuentan la reducci6n 
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faqI1ta legalmente para crear mas d61ares inflados con que llenal 
las areas del Fondo, y asi ampliar su poder de dominad6n ~()o 
n6mico, politico y social, aunque este poder se distribuye entre loa 
principales paises capitalistas de acuerdo con su poderlo econ6mica 
actual. Claro que tambien se alimenta aun mas la inflaci6n y eJ 
desequilibrio imperante en el comercio internacional. Sin embargo, 
a los paises con balanzas de pagos superavitarias la expansiOn de los 
DEGS no les representa tantas ventajas como a los imperialistas con 
balanzas deficitarias, como es el caso de EVA y el Reino Unido. De 
tal suerte, las siguientes asignaciones de DEGS se retrasan hasta 1980 
y 1981, en el contexto de la crisis. 

La pregunta que surge es, si en realidad el oro ha dejado de 
cumplir la funci6n de dinero en el mundo capitalista. Y si este fuera 
el caso, l COmo se determinan los precias del resto de las mercan­
cias en la actualidad? l Es que ya no hay un equivalente general, 
dado que el papel moneda --que en la actualidad es de curso for­
zoso en todos los paises capitaIistas- al desmonetizarse el oro se 
supone que no guarda relaci6n con el? 

Desde mi punto de vista, el afan de desmonetizar el oro es una 
vana ilusi6n, 10 mismo que la pretensi6n de suprimir la anarquia 
que reina en el comercio internacional y superar la crisis capitalista 
cambiando el medio de reserva y de pago internacional. 

EI oro no se convirti6 en dinero por medio de un decreto, sino 
por efecto del intercambio entre productores privados independiente$ 
unos de otros. EI desarrollo de esta relaci6n social hizo surgir eJ 
dinero ~omo expresi6n de ella- y los metales preciosos se con­
solidaron como dinero porque sus cualidades naturales los hacen 
aptos para cumplir esta funci6n social. Y como la sociedad capita­
lista esta basada precisamente en el intercambio entre productores. 
privados independientes, el oro sigue cumpliendo la funci8n de equi.· 
valente general aunque se Ie pretenda desmonetizar. Prueba de elloo 
es que se sigue conservando como media de reserva internacional,. 
aunque la proporci6n de estas reservas en oro haya disminuido,l~5 y 
los particulares tambien 10 atesoran vorazmente porque es la unica 
mercancia directamente intercambiable, es decir, porque es un valor 

del gasto publico 1m los rubros de beneficio social, el control de los salarios, 
la libertad cambiaria y la devaluaci6n de la moneda. 

55 En efecto, las posiciones de reservas en oro en el FMI pasaron del 8% 
en 1970 a 4% en 1973, crecen entre 1974 y 1976 para caer nuevamente 
entre 1977-79 d. 7% a 4%. Ct. Pedro Paz, ob. cit., p. 210. Pero de 1971 
en adelante los paises unperialistas han aumentado sus reservas de oro. 
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real -no un signo-- y al mismo tiempo valor en su forma absoluta. 
Desde luego que cualquiera puede llevar monedas de oro al banco 

.. y obtener a cambio de elIas otros medias de circulaci6n, pero no 
, puede llevar bolsas de diamantes 0 de otras mercancias y cambiarlas­

ahi por billetes. Asimismo, cualquier pais puede pagar sus deudas 
con oro, pero no siempre puede hacerlo con otras mercancias:56 

El afan de atesorar el oro proviene de su cualidad social de ser 
equivalente general, y su caracter de «fetiche» no proviene de sus 
cualidades naturales, sino de la mistificaci6n de las relaciones socia­
les en que se basa la sociedad burguesa. 

La pretendida desmonetizaci6n del oro 10 que hace es quitar las 
amarras al proceso inflacionario. A su vez, la inflaci6n, como hemns 
pretendido mostrar en estas notas, es un fenomeno estructural, inhe· 
rente a esta etapa del imperialismo en que el entretejimiento de los 
monopolios y el Estado conduce a la implementaci6n de una serie de 
mecanismos que pretenden contrarrestar la caida tendencial de la 
tasa de ganancia, mitigar los cielos, amortiguar la lucha de elases 
y evitar el avance del socialismo. Los enormes estimulos y subsidioo 
al capital -especialmente al monopolista-, los gigantescos gastos en 
producci6n belica, publicidad ---que estimula artificialmente la de· 
manda y eleva los gastos de realizaci6n-, la ampliaci6n del crooito 
para «controlar» la crisis, etcetera. Todas las practicas monop61ico. 
estatales de esta etapa de la fase imperialista han impulsado la in· 
flaci6n y han elevado el grado de explotaci6n de la fuerza de trabajo. 

Pero de efecto estimulante de la acwnulaci6n capitalista, la in· 
flaciOn se ha convertido en un grave problema y la economia capi. 
talista ya no responde adecuadamente a las medidas inflacionarias, 
.ademas de que agudiza la lucha de elases. 

EI awnento desorbitado de la inflaci6n y la diferencia en las tasas 
de esta entre los paises capitalistas desquicia el sistema internacional 
de cambios, inhibe las inversiones productivas orientadas al exterior, 
desquicia las balanzas de pagos y estimula la especulaci6n.57 

. Ie No deja de ser demagogica la expresion de Jose Lopez Portillo en su 
ultimo informe de gobierno en el sentido de que con el 2% de las reserva! 
petroleras de Mexico se puede pagar nuestra deuda externa. Aunque tuviera 
PEMEX tanques listos para la venta en esas reservas, esto no garantiza que 
podria venderlas. En cambio, si Mexico tuviera una considerable cantidad de 
,oro en SWi arcas, S1 podria pagar su deuda utilizando ese oro. 

li1 Cierto es que la pulitica economica implementada por el actual gOo 
bierno nortearnericano ha logrado reducir la inflation a pesar de los cuan­
tiosos deficit del presupuesto y de la balanza comercial de ese pais y de 
.una cierta recuperacion de su economia; sin embargo, cabe preyer que esta 
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La inflaci6n siempre afecta negativamente a los trabajadores, ya 
que disminuye sus salarios reales, con 10 cual desciende el consumo 
popular, cae la demanda de medios de consumo e inhibe la inver­
siOn en las ramas productoras de dichos medios y de los medios de 
producci6n de estos, agravando el desempleo. 

Pero tampoco beneficia a toda la clase capitalista. Para las em· 
presas monop6licas representa grandes ventajas en 10 inmediato pOl 
la baja de los salarios realesj mientras que a las pequeiias empresas 
---que tienen menos capacidad de maniobra sobre los precios de 
venta de sus productos y sobre los precios de compra de sus insumos 
productivos-- les representa un peligro de ir a la quiebra, peligro 
que siempre es muy grande en .epocas de crisis. Asi, la inflaci6n 
agrava las pugnas interburguesas, especiaTmente cuando se desen· 
vuelve en un contexto de crisis generalizada 0, mejor dicho, cuando 
es una forma de expresi6n de dicha crisis. 

En estas condiciones, en que la valorizaci6n del capital y la 
contenci6n del descenso de la cuota de ganancia dependen cada vez 
mas del apoyo estatal, y en que este apoyo provoca una inflacion 
tan grande que se traduce en desequilibrios crecientes y depresi6n 
constante, se muestra que las contradicciones del modo de pro­
ducci6n capitalista se han agudizado a una escala sin precedentes. 

Sin embargo, esto no significa que este regimen se vaya a caer por 
!Illotivos econ6.micos. Pero 10 que si es cierto es que frente a esta 
situaci6n y la amenaza de que el imperialismo desate una tercera 
guerra mundial, intentando mitigar esas contradicciones, la necesidad 
de otra forma de relaciones econ6micas, sociales y pollticas aparece 
como inaplazable para el proletariado y sus aliados. 

SUMMARY: This essay attempts to RES UME: Cet artieleanalyse, dans 
a n a 1y z e the distinct elements l'histoire du regime capitaliste, 
which initiate periods of rising les differents elements qui sont 
prices throughout the history of a l'origine des periodes de hausse 
capitalism in relation to the de­ des prix. Ces elements sont lies 
velopment of capitalism's inter­ au developpement des contradic­
nal contradictions. It also exami. tions du capitalisme. Ensuite, 
nes the factors which motivate sont Hurlies les facteurs qui ont 
the inflationary process, factors promu Ie proces inflationnaire 

situacion es transitoria y el preambulo de una elevacion de la inflacion ]I 

de otra crisis. 
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which have affected capitalist 
nations since World War I and 
lIave ha!i an increased effect 
since the decade of the 1970's. 
The author examines why cur­
rent inflation is a structural phe­
nomenon inherent to the present 
stage of the imperialist phase of 
capitalism. She argues that it is 
a phenomenon which expresses 
-and at the same time heigh­
ten~ the crisis of monopolistic­
state regulation me c han is m s 
which attempt to counter-act the 
fall in the earning rate, mitigate 
the economic cycles, contain class 
struggle, and avoid the advance 
of socialism. 

I'IlOBLEM.AS DEL D~SA1UlOLLO 

depuis la Premiere Guerre Mon­
diale, qui frappe les pays capi­
talistes et qui s'aggrave depuis les 
annes soixante-dix. L'auteur sou­
tient que l'inflation actuelle est 
un phenomene structurel propre 
a cette etape de la phase impe­
rialiste, qui exprime --et aigui­
se en meme temp~ la crise des 
mecanismes de regulation mono­
polic-etatiques qui pretendent 
contrecarrer la baise tendancie­
lle du taux de profit, mitiger les 
cycles economiques, freiner la 
lutte de classes et empeeher 10' 
poussee du socialisme. 




