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de los productos de exportacion de los paises subdesarrollados tienden 
a deteriorarse en contraste can las importaciones de bienes de capital 
y manufacturas procedentes de los paises desarrollados. 

Por tanto, la soluci6n al problema del agravamiento de la deuda 
extema y sus efectos en las economias subdesarrollaclas pareceria no 
tener salida y la tendencia es a que siga aumentando. Las propuestas 
del movimiento de los No Alineados piara abrir una etapa progresiva 
de soluciones -asegurar un aporte adicional de no menos de 400 mil 
millones de d61are's a los valores reales de 1980, hasta 1990, en fonna 
de donaciones y de creditos blandos a largo plazo y minimo interes,. 
sin que por ello se limiten las politicas econ6micas de sus naciones­
es s610 una propuesta que sin cambios estructurales podria dar ayuda 
en forma mas real a los paises debiles, dependientes y realizadores de 
la plusvalla del gran capital financiero intemacional, pero no por elIO' 
se solucionaria el problema de la necesidad de «ayuda financiera» 
a estes. 

Entre los paises mas endeudados se encuentran Brasil, Mexico Y' 
Espana quienes son los primeros prestatarios de la banca trasnacional. 
India, Egipto, Indonesia, Paquistan, Turquia e Israel son prestatarios, 
de la banca oficial cuyos objetivos son mantener principalmente las 
zonas estrategicas para detener el avance de las luchas sociales, no 
obstante que no sean paises como los deudores de los bancos trasna­
cionales donde es mucho mas importante la estabilidad politica y el 
desarrollo de tipo capitalista que les permite ser deudores solventes. 

Con el replanteamiento de la politica neoliberal y armamentista de­
Ia administraci6n Reagan, las persptectivas del financiamiento af 
de'sarrollo del Tercer Mundo se vuelven nebulosas, siendo 10 mas­
grave hoy dia para paises petroleros que se endeudaran sin elIos saber 
que 10 hacian para abaratar el precio de su propio petr61eo. La deuda 
externa de los paises pre'statarios se p,rofundiza y no hay nuevas alter· 
nativas para su soluci6n: el Fondo Alonetario Internacional cuanti­
fica la tasa de rentabilidad, evalua el riesgo de la poHtica econ6mica 
y sugiere sus planes de estabilizaci6n, procurando gestionar el endeu­
damiento de forma prudente. Ademas la «ayuda para el desarrollo», 
tiende a contraerse: la disminuci6n de la cuota de los Estados Unidos 
destinada a los organismos financieros multilaterales y bilaterales. As}, 
mismo, el C'omite de Asistencia para el Desarrollo (CAD) de la OCDE 

ha destinado unicamente 0.34% del PNB, medida muy por abajo del 
objetivo establecido par las Naciones Unidas para el Segundo Decenio 
para el Desarrollo: 0.7% del PNB. Y, las proyecciones para 1985 y 
1990 es que la ayuda de los palses donantes miembros del CAD no so­
brepasara mas del 0.36% del PNB. 
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La ayuda otorgada por Ia OPEP a los paises subdesarrollados entre 
1975-76 fue del 2.7% de su PNB por concepto de asistencia; para 1979 
dicha cifra baj6 a 1.28% y las p,erspectivas son inciertas para media­
dos y finales de los ochentas, ello sin contar la actual coyuntura de los 
pre'cios del petr6Ieo. Mientras que los fondos para la asistencia para 
el desarrollo son inciertos, las sumas que los proses desarrollados desem­
bolsaran para defensa fue de 400000 millones de d6lares en 1977 y el 
desemboIso para armamentos fue 17 ve'ces mayor que el destinado a 
la ayuda. 

Las nec.esidades de financiamiento de los paises subdesarrollados 
se restringen por la polltica annamentista de los Estados Vnidos, el 
proteccionismo de los palses del Comite de Asistencia para el Desarro­
llo, por los bancos cuyo objetivo es encontrar «deudores solvente's» con 
«estabilidad» politica, economica y social cuyo fiador sea el Fondo 
Monetario Internacional. La competencia entre los mismos paises den­
dores es cada vez mayor ante las restricciones de los creditos a nivel 
internacional. EI endeudamiento se agrava y los palses petroleros, 
con bajos precios de p,etr6leo y sus materias primas, de todos. modos 
deberan pagar las deudas contraidas 10 que significara serias dificulta­
des para el pago. Robert S. McNamara, ha sefialado que existe eI 
riesgo muy real de que los problemas econ6micos, internos de esos 
paises mas ricos les hagan prestar atenci6n insuficiente a los inme'nsos 
problemas del mundo en desarrol,lo y a las penurias que poHticas 
mezquinas ° miopes -en las esferas de la energia, el comercio Y la 
asistencia financiera- pueden infligir. Tal es la disyuntiva. 

LA CRISIS MONETARIA INTERl\TACIONAL EN SU
 
DETERMINACI6N POR LA CRISIS ECON6MICA
 

GLOBAL A TRAVES DEL DESARROLLO
 
DE LA INFLACIoN
 

o. Sarahl ANGELES C,<':>RNEJO* 

La determinacion de la crisis economica que vive el capitalismo desde 
.fines de la decada de 1960 sobre la crisis monetaria internacional se 
ejerce, en el plano mas inmediato, a traves del desarrollo de la in­

* Investigadora del Instituto de Investigaciones Econ6micas, UNAM. 
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flaci6n,1. y a su vez este y el desenvolvimiento de la crisis monetaria 
contribuyen a profundizar la crisis econ6mica, de tal fonna que 
estos fen6menos en s,u desarrollo mantie'nen esa determinacion e 
influencia respectivamente. 

Inflaci6n " desvalorizaci6n de las unidades imanetarias 

La inflaci6n ha sido desarrollada en forma permanente por los go­
biernos, los bancos y firmas monopolistas desde la consolidaci6n de 
la fase del capitalismo monopolista de Estado a partir de Ia crisis 
de 1929-33, como uno de los principales instrumentos para entre otros 
objetivos lograr eI traslado de una plusvalia .adicional de los trabaja­
dares al capital, combatir Ia crisis de sob.r~producci6n, elevar \la tasa 
de ganancia de los monopolios, contrarrestar la tendencia desce'ndente 
de esta, mitigar los problemas de realizaci6n y acelerar d cicIo de 
circulacion del capital via el desarrollo del credito, financiar el elevado 
y creciente militarismo y los gastos improductivos del sistema, etcetera. 

La rece'si6n prolongada que viven los paises capitalistas desarroIla­
dos en eI periodo de entreguerras solamente fue superada despues de 
1a s,egunda guerra mundial .por los paises de E,uropa occidental y 
Jap6n debido, entre otros factores, a la inflaci6n del credito multiple 
concedido por los EVA a traves de la UNRRA, Plan Marshall, BIRF, 
FMI, EXIMBANK, etcetera, con los recursos derivados de las enormes 
ganancias obtenidas por Jos monopolios norteamericanos durante la 
guerra. 

La expansion del imperialismo norteamericano durante la post­
guerra se produjo tambien --entre otras razones- gracias a la aper­
tura del credito mundial que Iograron para S1 los EVA al instaurar 
el patron oro d6lar, el cual les permiti6 financiar su deficit de ba­
lanza de pagos -lease su expansion mundial imperialista, belica, 
comercial y financiera, etcetera- con la emisi6n de dolares que fue­
ron perdiendo su respaldo en oro. 

1 En el plano de las causas mediatas de la crisis monetaria internacional 
estan: eI impacto de la ley del desarrollo desigual entre los palses imperialistas 
y capitaIistas en general; los enormes gastos militares que tiene que efectuar 
el imperialismo norteamericano para porler imponer su hegemonia en el area 
capitalista y operar como gendarme del capitalismo a escala internacionaI; las 
contradicciones que genera el elevado y creciente desarrollo del proceso de 
intemacionalizaci6n del capital, las relaciones de dominaci6n que imponen los 

I 
I paises imperialistas sobre los subdesarrollados; eI conjunto de fenomenos es­
[1 tructurales que detenninan la agudizacion de la crisis general y de la presente 

crisis del capitaIisIDo mundial, y otros aspectos de similar naturaleza. 
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As!, la expansion del credito multiple durante la postguerra sirvi6 
de resorte para que el capitalismo entrara en una larga fase de auge 
de casi tres decadas, fase en la que ocurre una elevaci6n real de la 
tasa de ganancia, y en la que el precio de las mercanclas se mantiene 
fiUy proximo a su valor en virtud de que la inflaci6n crece a tasas 
bajas; de 1949 a 1967 elindice de precios aI consumidor en los paises 
industriales oscil6 entre un 0.5% y un 3.0%2 -a excepci6n de 1951, 
aDo en que Ia inflaci6n se dispara hasta un 9% a consecuencia de la 
guerra de Corea. Si bien esa inflaci6n, baja y aparentemente imper­
ceptible -denominada reptante- por un lado contribuy6 a elevar la 
acumulaci6n monopOlica al arrancar. en fonna continua una parte de 
los salarios, por otro fue erosionando, en distintos grados, el valor-oro 
de las unidades monetarias de los paises capitalistas, incluyendo al 
propio d6lar. 

As!, el 21 de septiembre de 1949, siendo las reservas de oro de 
Estados Unidos de 23 400 millones de d6Iares, los depOsitos del 
Sistema de la Reserva Federal y los billetes de ban'co en circu­

_laci6n ascendian a 40 700 mi;lIones ded6lares, es de:cir, estaban 
respaldados con oro en un 57.5%. EI 31 de diciembre de 1964 
las reservas de oro eran de 15 000 millones de d6Iares, mientras 
que los depOsitos y los·billetes de banco en circuIaci6n ascendian 
a 54 800 millones de d6lares, es decir, estaban respaldados por 
oro en, soIamente, un 27.5%.3 

EI proceso de desvalorizaci6n de las monedas de los paises capita­
Iistas, especialm,ente Ia experimentada por la moneda norteamericana e 
inglesa en cuanto monedas de reserva, hizo que los tenedores, -bancos 
oficiales y sectores privados- de Iibras 0 d6lares acudieran a cambiar 
sus billetes por oro en la medida en que estas monedas eran directa­
mente convertibles a oro; los tenedores de otras monedas compraban 
primero libras 0 d6lares, para despues cambiarlos por oro. La cspecu­
laci6n sobre el oro ha sido efectuada por los sectores ptlblicos y pri­
vados y sobre todo por los propios bancos y empresas trasnacionales 
de ElJ y de otros paises, y se intensifieD a partir de 1958, a causa del 
elevado deficit que arroj6 la balanza de pagos nortearrlericana, que 
fue del orden de los 3 500 millones de d61ares. En 1960, el d61ar se 
salvo gracias a la cooperaci6n de los principales paises capitalistas en 

2 International F"inancial Statistics Yearbook, FMI, 1979. 
3 A. Stadnichenko, La crisis del sistema moneta,rio del capitalismo, Cuader­

nos 'Culturalcs 5, Eds. Librerias .Allende, S. A., p. 167. 
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la fonnaci6n del Pool del oro puro para satisfacer la demanda publica 
y privada. Los que compraron oro antes de 1971 se beneficiaron am­
pliamente dado que compraban oro a precios de 1934. 

Se observa asi que los paises empiezan a aumentar la proporci6n 
de oro de sus resexvas. 

En sep,tiembre de 1966 era como sigue: 

Suiza, del 90%; Francia, Sudafrica y Rolanda, del 80 al 90%; 
BeIgica y Espana, del 70 al 80%; Alemania Federal, Italia, Ve­
nezuela, Inglaterra y Portugal, del 60 a170%; Austria y C:anada, 
del 40 al 60%; India, Mexico, Suecia y Dinamatca, del' 20 al 
40%; Jap6n, Austria y Noruega, del 1 al 20%.4 

Al mismo tiempo se acudia a acumular el oro recien extraido, 
sobre todo por los sectores privados que buscaban poner sus capitales 
dinero al abrigo de la desvalorizaci6n monetaria; asi por ejemplo, en 
1965 de 2 000 toneladas de oro recien extraido, solo 250 pasaron a las 
reservas monetarias oficiales.5 

La perdida de oro de 1as resexvas de Estados Unidos e Inglaterra 
incidia en un mayor deterioro de' sus respectivas monedas, fenomeno 
que, a su vez, estimulaba la especulaci6n sabre el oro y acentuaba la 
desvalorizaci6n de las monedas de los demas paises, en tanto que el 
d6Iar y la libra estetlina fonnaban parte de las reservas de divisas y 
por 10 tanto servian de base a la emisi6n monetaria interna de todos 
los palses incorporados al sistema monetario establecido en Bretton 
Woods. 

Expansion monetaria internacional de los pa£ses imperialistas 
" su impulso al desarrollo del lmerca&ode eurodolares "eurobonos 

Simultaneamente a la avalancha sabre el oro, a nivel intemacional se 
fue desarrollando un mercado monetari~financiero privado paralelo 
al oficiaI, organizado por los principales monopolios bancarios de los 
paises imperialistas, sobre todo de Estados Unidos, como parte del 
proceso de i~temacionalizaciondel capital: el mercado de eurod6la­
res'y eurobonos. A el afluian los capitales dinero que Estados Unidos 
esparcia en fonna de d6lares por todo el mundo para saldar su deficit 

4 Ibid., p. 185.
 
S Ibid., p. 184.
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exterior. Posteriormente se nutrio de las nuevas masas de capital dine­
ro, en forma de d61ares, libras u otras divisas provenientes del pro­
greso en la acumulaci6n de capital logrado por los distintos paises 
durante la fase de auge del capitalismo. Todas esas masas de capital 
se dirigian al euromercado para ser colocadas como capital de pres­
tarno por los monopolios bancarios a elevadas tasas de interes. 

El mercado de eurod6lares" 0 eurodivisas, y el de eurobonos se 
desarrollan en fonna notable ya desde la primera mitad de la decada 
de 1960. As! par ejemplo, la emisi6n de eurobonos en 1963 fue ~e 

164 millones de d61ares y para 1965, en s6lo dos aiios, se elevo a 1 041 
millones de d6lares. Sin embargo, el mayor crecimiento del euromer­
cado se prod,uciria a medida que la crisis econ6mica se fuera agudi­
zando en los anos finales de la decada de 1960 y a 10 largo de los afios 
setenta. Ambos fen6menos darian Iugar a una p,rofundizaci6n de la 
crisis monetaria intemacional. 

Crisis capitalista J' desarrollo! de la inflacion 

Desde Ia segunda mitad de Ia decada de 1960 los principales paises 
capitalistas experimentan un descenso de la tasa de ganancia, como 
se observa en el siguiente cuadro: 

TASA DE GANANCIA ANTES DEL PAGO DE IMPUESTOS 

Estados Unidos 

1948-54 16.2% 
1951-55 14.3% 
1961-65 14.1% 
1966-70 12.0% 
1970 9.1% 

FUENTE: Ernest Mandel, La crisis, 

Inglaterra 

1950-54 16.5% 
1955-59 14.7% 
1965-69 11.7% 

1970 9.7% 

Ed. Fontamara, Barcelona, 1977, p. 21. 

En Francia, el descenso de la tasa de ganancia comienza desde" 
1964. En otros paises esa caida s~ inicia al finalizar la decada de 1960. 

Ahora bien, desde el momenta ,en que la tasa de ganancia emJiieza 
a descender, la inflacion es desarrollada POT l'os gobiernos, banco:s y 
firmas monopolistas, vta ,[a crea:ci6n de los 'medios de p!ago tnecesarios, 
para que los ,capitalesexc,edentes, que laoonsecuendiade la crisif no 
~ncuentran campos Ide inversion rent,able, ,p1uedan valiO'rizarse ,a una 
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tasa de beneficio cada vez nuzyor en thmiinos de precios; los monopo­
lios eonsiguen aumentar la tasa de ganancia en, medio de la crisis 
por la via de promover el desarrollo de la inflaci6n, mecanisrno eeo­
n6mico que les asegura un aumento de la plusvalia extraida a los 
trabajadores por medio de la reducci6n de los salarios reales ejercida 
mediante el aumento de los precios superiores al incremento de los 
salarios nominales. 

La politica monopolista consisti6 --como dice Pino Santos­
en hacerle frente al descenso de la cuota media de ganancia, in­
crementando la cuota masa de plusvalia a traves de la rOOue­
cion de los salarios reales obtenidos con la inflaci6n.6 

La''{nflacion, se ,origina, pues, en ,[,a elevaci6n lAc la tasa de gaTld7l­
cia monopolica en tbminos de precios. Esa tasa de ganancia incremen­
tada inflacionariamente, al pasar a formal' parte de los precios de 
las mercancias, generaliza un movimiento ascendente de los precios a 
nivel social; asi observamos que el indice de precios al consumidor 
en los paises industriales se eleva progresivamente de un 3.8% en 
1968 a un 13.1 % en 1974.7 

En los paises subdesarrollados, en clonde los precios son tradicio­
nalmente mas elevados, el indice de precios al consumidor alcanz6 ci­
fras muy superiores a las de los paises industriales, al pasar de un 
8.7% en 1968 a un 28.5% en 1974.8 

lmpacto de la inflacion en la generaci6n de la crisis monetaria 
y en lapITofundizaci6n de la crisis economica '&el !Capitalismo 

El asce'nso continuo de la infIaci6n y de los precios que experimen­
tan todos los paises capitalistas -unos mas que otros- durante la 
crisis, impulsa el desenvolvimiento de una serie de fen6menos econo­
micos y sociopoliticos a nivel nacional e internacionaI. Aqui solamente 
nos referiremos a los procesos economicos mas relevantes derivados de 
la infIaci6n y que inciden en la generaci6n de la crisis monetaria in-
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ternacional y en la profundizaci6n de la crisis economica del capi­
talismo. 

a.	 El desarrollo de la inflaci6n, al erosionar el valor de las mo­
nedas nacionales por encima del que venian experimentando 
desde la postguerra, provoca un~ desvalorizacion interna de las 
monedas que, tarde 0 temprano, tiene que ser sancionada en el 
exterior a traves de la devaluaci6n. 

La desvalorizaci6n generalizada de las unidades monetarias 
de cada pais alimenta la especulacion sobre el oro e incluso de 
otras divisas fue'rtes y estimula el desarrollo del mercado de 
eurodivisas; el cual, a su vez, amplia la crisis monetaria a 
traves de la multiplicaci6n del credito y por las presiones es­
peculativas que ejerce sabre las divisas. 

b.	 La inflacion conduce a una profundizaci6n de la crisis capi­
talista; en parte, debido a la reduccion de los mercados, feno­
meno que trataremos mas adelante, y en parte a que amplifica 
la sabreacumulacion de los capitales. Todos los capitales que 
operan en las distintas actividades economicas tratan de obte­
ner una tasa de beneficio muy superior a sus costos y a su ganan­
cia normal ante la incertidumbre del nive! que alcanzaran los 
precios. En esa forma van aumentando las masas de capitales 
que buscan valorizarse a tasas inflacionarias de ganancia. 

1\,	 Esa creciente sobreacumulacion de capitales presiona a la 
Se habla entonces de una inflaci6n corriente.	 baja de la tasa de ganancia en el sector productivo; las masas 

de capitales excedentes afluyen a los sectores improductivos, 
al annamentista y muy especialmente a la especulacion.Ii 

Muchos capitales excedentes y sobre todo especulativos se 
colocan en el exterior, afectando la situaci6n monetaria de su 
pais al sacar masas de d6lares, libras, marcos, etcetera, 0 en 
el caso de los que no tiencn monedas de circulacion mundial 
al demandar gran cantidad de divisas fuertes para cambiar sus 
capitales en moneda nacional a fin de protegerlos de una 
mayor devaluaci6n ademas de obtener una tasa de interes ele­
vada en los mercados internacionales de capitales. Ese proceso 
en tanto que se repite a nivel internacional va a influir en la 

I
,p, 

generacion de la crisis monetaria del capitalismo que empieza
 
a germinal' a fines de los auos sesenta, y a alimentar la expa[\­


6 ()scar Pino Santos, La crisis del capitalismo, ponencia presentada en cl II si6n del mercado de eurodivisas, fortaleciendo a unas cuantas
 
Congreso de los Economistas del Tercer Mundo, La Habana, Cuba, abril de monedas y debilitando a la mayoda. 
1981, p. 46. '~ 

7 International Financial Statistics Yearbook, FMI, 1979. c. La desvalorizaci6n de la moneda significa que el dinero pierde
 
B Ibid. su poder de compra frente a las demas mercancias, y debido a
 J 
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que los salarios se pagan en dinero, estos sufren una reducci6n 
en tenninos reales; se produce asi un traslado de plusvalia de 
los trabajadores a los monopolios; pero no solamente de los 
trabajadores, sino tambien de las pequefias y medianas em­
presas. 

d.	 La inflaci6n provoca, por 10 tanto, una mayor desigualdad en 
la distribuci6n del ingreso de la sociedad que es totalmente des­
favorable a la gran mayoria de la poblaci6n, obliga a esta a 
reducir su consumo, fe'n6meno que a la larga se traduce en 
una reducci6n del mercado interno, proceso contradictorio al 
prop6sito inicial de la inflaci6n de ampliar el mercado. En 
cambio los monopolios aumentan su concentraci6n de los me· 
dios de producci6n. Esta disparidad en la distribuci6n de la 
riqueza va a alterar el desarrollo de las ramas de la producci6n 
y de las fuerzas productivas en general. 

e.	 La reducci6n del mercado interno impulsa a losmonopolios a 
orientar su producci6n hacia la exportaci6n, 10 que da lugar 
a un incremento de las importaciones, y estas al consumo de 
las divisas; cuando los paises no cuentan con divisas yen au­
mentar su endeudamiento con el exterior para hacer frente a1 
pago de las importacione's sobretodo de los monopolios. 

f.	 La orientaci6n de la producci6n hacia la e~portacion agudiza 
la lucha por los me'rcados exteriores por parte de los mo­
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ca tener tener que exportar aquellas mercancias que Ie impone 
la divisi6n internacional del trabajo capitalista, endeudamiento 
permanente con el exterior, etcetera; de ahi que el me'canismo 
casi obligado para reducir la sobrevaluaci6n de su moneda, 0 

la p6rdida de competitividad de sus exportaciones, sea la de· 
ualuaci6n de la moneda nacitJnal frente a las diuisas del mundo. 

h.	 Los paises imperialistas son, en efecto, los que mas posibi. 
lidades tienen de postergar la devaluaci6n; procuran incluso 
mantener sobrevaluado el tipo de cambio de sus respectivas mo­
nedas como un medio para que sus inversiones en el exterior 
obte'ngan mayores ganancias al comprar mercancias, medios 
de producci6n y fuerza de trabajo aprovechando esa ventaja. 
Pero llega un momenta en el cual ante la profundizaci6n de la 
crisis econ6mica, la aceleraci6n de la inflaci6n interna, la perdi­
da de mercados exteriores y descenso de sus re'servas, se generan 
movimientos especulativos sobre la moneda del pais coyuntural­
mente mas debil; los capitales huyen del pais en cuesti6n para 
protegerse de la devaluaci6n, se cambian por otras monedas 
fuertes, con 10 cual prec~pitan la devaluaci6n de su maneda 
nacional. Como sie'mpre, la cadena se rompe asi par el es­
lab6n mas debil, siendo Inglaterra el primer pais imperialista 
en efectuar la devaluaci6n de su moneda en el curso de la 
actual crisis economica del capitalismo. 

nopolios. l· 
g.	 La intensificaci6n de la competencia en el mercado internacio·
 

nal lleva a los monopolios y a sus respectivos gobiernos a des­
 La crisis monetaria internacional 
plegar una serie de acciones --que van desde la presi6n para 
aumentar la productividad de los trabajadores, hasta los sub­ EI	 estallido de la crisis monetaria internacional se produce con la 
sidios a la exportaci6n- a fin de aumentar la competitividad devaluaci6n de la libra esterlina el 18 de noviembre de 1967. EI pais 
de sus mercandas en el exterior. Esta politica se acompafia de no puede sostener par mas tiempo el tipo de cambio de la libra, ya 
medidas para proteger, en 10 posible, la reserva de divisas, que a los problemas estructurales --decadencia irreversible del impe­
como el control de cambios cada vez mas dificil ante el ele­ rialismo ingles y avasallante penetraci6n del capital norteamericano, 
vado grado de internacionalizaci6n del capital, mayores aran­ retraso industrial, etcetera- se agregaron fen6menos de tipo coyun­
celes a la importaci6n, etcetera, que tienden a reducir los tural como 10 fue la grave recesi6n de 1964 despues de la cual la libra 
mercados a nivel internacional. mantuvo una fuerte sobrevaluaci6n, la intensa especulaci6n sobre las 

La gran mayona de los paises, como son los subdesarrolla­ reservas de oro inglesas de parte de los tenedores extranjeros de libras, 
dos, tienen poco margen de maniobra por su elevada depen. prestamos de la banca central de varios paises y del FMI, del orde'n 
dencia del imperialismo, la agudizaci6n del intercambio desigual de 3 000 millones de d6lares a fin de sostener a la libra, etcetera. 
en	 su contra, la gran competencia que priva en el mercado La devaluaci6n de la libra desencadena una serie de fen6menos que 
internacional de los productos primarios que exportan, su in­ SOn al mismo tiempo episodios del desenvolvimiento de la crisis rna­
capacidad estructural para competir con productos industria­ netaria internacional. 
lizados de mayor tecnologia 0 sufrir el saqueo que signifi-
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- La devaluaci6n de la libra se inicia can una ola de devalua­
ciones a nivel internaeionaI. Varios paises devaluaron sus mo­
nedas en el rnismo porcentaje (14.3%) que Ia libra esterIina: 
Bennudas, Israel, Bahamas, Guyana Britaniea y Hong Kong. 
Otros devaluaron su moneda en distintos porcentajes: Espana 
(16.66%), Irlanda y Dinamarea (7.9%) y Malta (14.3%).9 

- La devaluaei6n de Ia libra esterlina signific6 la ruptura del 
clique que por rouchas anos habia ayudado a contener una ma­
yor avalancha sobre el oro de los ElVA. En los meses siguientes 
se intensifie6 la especulaci6n sobre el oro; Estados Unidos 
cont6 con 1a colaboraei6n de los bancos centrales del pool del 
Oro para proporcionar el metal que demandaban los sectores 
privados que en s6Io cuatro meses retiraron alredeclor de 3 000 
millones de d6lares al irrisorio precio de 35 d61ares la onza; 
Estados Vnidos por 81 solo proporcion6 alrededor de 1 500 mi­
Hones de d61ares en un solo ano. A fin de evitar una mayor 
sangria de oro los paise's del Poiol decidieron en 1968, n.o abas­
tecer mas la demanda de oro de los particulares, primera for­
ma de inconvertibilidad internacional del d6lar y crear un do­
ble mercado del oro, oficial y privado. A partir de entonces 
se abre una brecha creciente entre la cotizaci6n oficial del oro 
y la del mercado, que demuestra la arbitrariedad de los EVA 
de mantener artificialmente baja dicha cotizaci6n a 35 d6la­
res la onza troy que seguia siendo un atractivo para los es­
peculadores. 

No obstante la perdida de: sus reservas y la disminuci6n de 
la competitividad de sus e~portaciones, Estados Unidos sigui6 
aumentando sus gastos militares en el exterior para intensificar 
la guerra en Vietnam, agudizando la desvalorizaci6n del d6Iar 
y Ia crisis del sistema monetario global. 

- En agosto de 1969 se devalua el franco frances en un 12.5% 
como resuItado de la crisis que envolvi6 a toda Ia fonnaci6n 
social francesa en 1968, la presion internacional especulativa 
y la fuga masiva de capitales. 

- La devaluaci6n de la moneda de estas dos potencias inlperia­
listas favoreci6 una mayor p'enetraci6n del capital norteameri­
cano en sus parses y areas neocoloniales. 

- La devaluaci6n de la libra, del franco y la continua desvaloriza­
cion del d6lar acentuaron la presion para que Alemania reva­

9 ViVIan Trias, La crisis del dolar, Eds. Peninsula, Barcelona, 1971, pp. 
291-292. 
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Iuara el marco a p,esar de que a 10 largo de 1961-70 habia 
mantenido un erecimiento de los pre:cios al consumidor del or­
den'del 2.7% relativamente menor que sus competidores impe­
rialistas (EVA 2.8%, JftPon 5.8%, Francia 4.0%, Inglate­
rra 4.1 %, Italia 3.9%) .10 No obstante 1a resistencia de los mo­
nopolios exportadores alemanes, el 24 de octubre de 1969 el 
marco se revalua en un 9.3%. Esta medida, por un lado, res­
taba competitividad a las exportaciones alemanas, pero que el 
pais trataria de contrarrestar elevando la productividad a ex­
pensas de los trabajadores. Por otro, favorecia la exportacion 
de cap'itales sobre todo en los p,aises que habian devaluado. 

- El dese:nvolvimliento de la crisis monetaria en los ultimos tres 
afios de la decada de 1960 acentu6 la crisis ,econ6mica de los 
princip'ales paises capitalistas al acelerar la inflaci6n y la lucha 
por los mercados internos y externos, restringir las .importacio­
nes por parte de los paises que devaluaron y reducir los merca­
dos internos en la medida en que la devaluacion se acompafi6 
por 10 general de una poHtica de' control salarial e intensifica­
ci6n de Ia explotaci6n de los, trabajadores acentuada por la mis­
rna inflaci6n. 

Profundizaci6n de l'a crisis~ quiebra del sisterna n2onetarrio 
establecido en Bretton Woods 

En 1969-70 las potencias cap'italistas experimentan un estanca­
miento de sus economias a pesar del crecimiento de la inflaci6n. La 
rece'si6n internacional lanzQ nuevas masas de capital a la especulaci6n 
tanto al mercado de eurod6Iares como al aca,paramiento del oro. 
Durante 1970 cuando las exportaciones norteamericanas experimenta­
ron un estancamiento dificil de superar debido a la crecie'nte sobre­
valuaci6n del d6lar y rezago en Ia p'roductividad industrial de los 
ED, las presiones sabre Fort Knox se acrecentaron, de tal forma que 
a mediados de 1971 las reservas de Estados Unidos habian IIegado a 
un minimo estrategico de 10 000 millones de d6lares. 

Ante esa problematica los Estados, Unidos, que hasta entonces 
habian resistido el avance de la crisis monetaria intemacional, deter­
minan el 15 de agosto de 1971 eliminar la convertibilidad oro del 
d6lar, poner a flotaci6n el tipo de cambio del mismo, recrudecer eI 
prote:ccionismo, congelar los salarios y precios intemos durante 3 me­
ses, etcetera. 

10 6scar Pino Santos, Ope cit., p. 39. 
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En su intento per salir de la recesi6n (via la mayor explotaci6n de 
la clase trabajadora norteamericana y la ampliaci6n de los mercados 
exteriores, anulaci6n unilateral de su deuda contraida con el resto 
del mundo que, confiado en los acuerdos de Bretton Woods, habia 
acumulado cantidades masivas de d61ares con la seguridad de que 
los podria cambiar por oro) Estados Unidos llevo a la quiebra defi­
nitiva del sistema monetario internacional. En diciembre de ese ano 
se formaliz6 la devaluaci6n del d61ar (8.57%) segufda practicamente 
por todos los paises dependientes del impetialismo norteamericano, a 
la vez que presion6 a la revaluaci6n de las monedas de sus cOlTIpetido­
res (marco 13.6%, lira 7.5%, yen 16.9%, florin 11.6%, libra esterlina 
8.6%, franco frances 8.6%, etcetera) ; ademas se ampli6 el margen 
de fluctuaci6n de las monedas -que hasta entonces habia sido de 
1%- a 2.25%por encima 0 hacia abajo de su piaridad; 10 cual 
introdujo mayor inestabilidad en el sistema monetario. 

EI DEG Y elora fueron revaluados en el porcentaje ,en que se de­
valuo el d61ar la cotizaci6n oficial del oro :pas6 de 35 a 38 d61ares la 
onza troy; sin embargo su cotizaci6n en el mercado al,canzo los 43.62 
d6lares, 10 cual alentaba la especulaci6n, sobre el d6lar. 

En ese marco la inflaci6n se acrecienta, favoreciendo eI desarrollo 
de Ia crisis financiera internacional al presionar a una elevaci6n de 
las tasas de interes, sobre todD a partir de 1972 cuando la economia 
capitalista entra en una fase de leve re'cuperaci6n dentro de la crisis 
estructural, la cual se acompafia con un crecimiento relativo de los 
precios de algunas materias primas. 

Los intentos de reorganizar el sistema monetario internacional em­
piezan desde 1972; sin embargo Estados Vnidos, que sostiene una po­
Iitica monetaria absolutamente favorable al capital financiero de ese 
pals, se empenara en la continua devaluaci6n del d61ar, impulsara la 
exportaci6n de sus capitales eliminando las restricciones que les habia 
impuesto paraproteger el d61ar de la devaluaci6n, con 10 cual echaba 
el peso de su recuperaci6n sobre los dem,as 'paises; si sus competidores 
imperialistas optaban por frenar la devaluacion del d61ar para prote­
ger,sus exportaciones, entonces sus bancos centrales te'ndrian que com­
p'rar todos los d61ares que los especuladores les presentaran para su 
cambio, varios paises no tienen los recursos para resistir e'sa guerra mo­
netaria y dejan flotar eI tipo de cambio de sus monedas; ello alento la 
mayor especulaci6n sobre las monedas fuertes, al grado que e'n los diez 
primeros dias de febrero de 1973 mas de 6000 m,illones de d61ares 
fueron cambiados por marcos y 1 000 millones de d6lares por ye'nes; 
Jap6n cierra sus mercados cambiarios el 10 de febrero, medida que 
fue seguida por otros paises, y aI rna siguiente los Estados Unidos 
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decretan una nueva devaluaci6n del d6Iar del 10% que tambien fue 
seguirla simultaneamente par practicamente todos los paises bajo su 
esfera de dominaci6n; comocontrapartida se revaluaron todas las 
monedas de Europa y J~p6n. El DEG Yel oro tambien fueron revalua­
dos en un 10%. La cotizaci6n oficial del oro se fi ja en 42 d61ares la' 
onza troy, mientras que en el m~ercado se habia disparado a 112.25 
d61ares. Los tipos de cambio fijos que regian en el patr6n cambio oro 
vigente durante la segunda postguerra son sustituidos por tipos de 
cambio fluctuantes. 

La segunda devaluaci6n del d6lar llevo a la profundizaci6n de la 
crisis monetaria hasta el punto maximo, favoreci6 el desarrollo de la 
inflaci6n, y juntos aleritaron a los capitaies dinero especulativos a re­
fugiarse en el oro, que sigue una carrera alcista durante toda Ia de­
carla hasta llegar a los 850 d61ares el 24 de enero de 1980 a pesar de 
la polltica de los EVA, impuesta a traves del FMI, de desmonetizar 
al oro y convertir al DEG en el p,rincipal medio de reserva del capita­
lismo. 

Durante casi todo el ano de 1979, Ie economia capitalista transita 
por su fase de auge del cicIo corto que discurre en el marco de la crisis 
estructural prolongada; es un auge leve y breve durante el cual se 
agudiza la ·competencia en el mercado internacional. Los gobiemos 
acuden en apoyo de sus oligarquias mediante los mas variados meca­
nismos; dentro de los monetarios podemos senalar el fomento a la 
inflaci6n y la manipulaci6n de la flotaci6n de los tipos de cambio para 
contrarrestar los efectos negativos de la inflaci6n sobre las exportacio­
nes, ademas de intensificar el proteccionismo. Durante ese ano, se 
observa un intenso crecimiento de la especulaci6n con la cotizaci6n 
del oro y de otras materias primas, sobre todo del petr61eo. 

Recesi6n~ inflacion " crisis monetaria 

Todos esos fenomenos contribuyen a agravar la crisis que comienza
 
al finalizar 1973 y que se fue intensificando durante casi todo 1974,
 
hasta desembocar en Ia mas aguda depresi6n de la postguerra al
 
finalizar 1974 y princ~pios de 1975 al mis,rno tiempo que la inflaci6n
 
alcanzaba su mayor tasa de crecimiento. Este fen6meno de crecimiento
 
de la inflaci6n con recesi6n era un fenomeno nuevo en la historia del
 
capitalismo, al que los gobiernos burgueses no podian enfrentar con
 
el instrumental keynesiano que habian utilizado para atenuar las cri­

sis mediante la ampliaci6n de Ia inflaci6n.
 

A pesar de que desde 1973 y 1974 el F'MI y los gobiernos burgue­
ses se propusieron frenar la inflaci6n mediante los tradicionales pro­
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gramas de austeridad, tuvieron que desarrollar la inflaci6n al incunir 
en deficit presu:puestales sin precedente para ~acar a sus respectivas 
economlas de' la pirofunda depresi6n. 

En Estados Unidos, la reactivaci6n econ6mica la preparo un de­
ficit colosal del ord.en de 70 a 80 mil millones de d61ares para 
el ana fiscal de julio de 1975 a junio de 1976. E,n Alemania Oc­
cidental el deficit p,resupuestario fue del orden de 30 mil milIo­
nes de d61ares en 1975, Japbn de 20 mil millones de d61ares, 
Gran Bretaiia 20 mil millones, Francia 10 mil millones de d61a­
res, Italia 25 mil millones.; se puede evaluar que entre la mitad 
del ano de 1975 y la mitad de 1976 no menos de 175 mil 
millones de d6lares de pader adquisitivo suplementario fueron 
inyectados en el circuito econ6mico a traves de los deficit pre­
supuestales de los principales paises imtperialistas. Es una suma 
que no tie-ne nada que ver con las modestas experiencias key­
nesianas del New Deal roosveltiano.ll 

La recesi6n indujo a la aceleraci6n de la inflaci6n, y el crecimiento 
de esta ha incidido en una mayor inestabilidad monetaria interna­
clonal, ya que como hemos sefialado, los gobiernos mantienen la poIl­
tica de tipos de cambio fluctuante's para poder manejarlos segu.n el 
ascenso de la inflaci6n -10 que requiere de grandes reservas, que por 
10 general no tienen los paises subdesarrollados-; entre mayor sea 
este mas tienden a bajar el tipo de cambio como un mecanismo de 
promoci6n a las exportaciones; tambien da Iugar a una crecientees­
peculaci6n por parte de los capitales dinero que operan en eI merea­
do de eurod61ares en manos de los grandes bancos internacionales con 
las variaciones del tipo de cambio de las monedas, 10 cual les pro­
duce enormes masas de~ ganancias. 

Para los paises subdesarrollados esta politica de tipos de cambia 
fluctuantes introducida por los paises imperialistas como anna compe­
titiva ha significado una devaluaci6n creciente de sus monedas, a tra­
ves de la cual han aumentado la transferencia de riqueza hacia los 
paises imperialistas. Este fen6meno que es tradicional en el capitalisIIlD 
se ha intensificado tam;bien en la medida en que la devaluaci6n pro­
gresiva de las monedas ha llevado a un encarecimiento de sus impor­
taciones de mercancias y de capital, y este a un creciente deficit co­

11 Ernest lVlandel, La crisis 1974-1980, Serie Popular Era, Mexico, 1980, 
p.77. 
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rriente de sus balanzas de pagos, cuyo financiamie'nto ha requerido de 
un eleVado endeudamiento con el capital financiero internacional. 

Seg(m el F'MI la deuda exterior de los palses subdesarrollados ai­
canz6 nada menos que 580 000 millones de d6lares a principios de 
1981. 

Su pago ha recaido en una creciente explotaci6n de Ia clase tra­
bajadora de cada pals, elevando la transferencia de riqueza de los pai­
ses subclesarrollados a los imperialistas. Se cumple asi una exigencia 
de los paises imp:erialistas para elevar la tasa -de ganancia en aras de 
superar la crisis. 

. Ell creciente deficit corriente de la balanza de pagos ha impulsado, 
ademas del endeudanliento, la entracla de las inversiones extranjeras, 
es decir, ha fom,entado una mayor internacionalizaci6n del capital que 
conduce a una creciente desnacionalizacion. 

Puede concluirse que aSI como la cris.is de 1929-33 llevo a la quie­
bra del patron oro metaIico, e:sta crisis estructural ptrolongada del 
capitalismo, que se inicia desde finales de la decada de 1960, ha llevado 
a la quiebra del patron cambio oro, para ser sustituido por un patron 
papel inconvertible, cuya principal moneda de reseIVa, el DEG, es de 
un valor inestable ya que se forma de la cotizaci6n fluctuante de las 
16 monedas de los plaIses que tienen una mayor participaci6n e'n el 
comercio capitalista, consecuente con la inestabilidad permanente del 
capitalismo en esta etapa de p1rofundizaci6n de sus crisis gene:raI. 
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