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Estados Unidos: ;Fortaleza o debilidad?

Introduccién

La tesis central discutida en las siguien-
tes lineas se articula como sigue: la eco-
nomia norteamericana ha mostrado ser
la nacién més poderosa del mundo capi-
talista de la posguerra. No obstante, su
fortaleza ha sufrido un proceso de cre-
ciente deterioro de su posicién interna-
cional. Este deterioro tiene orfgenes in-
ternos. Se funda en un vertiginoso decli-
namiento de la rentabilidad del capital,
el cual también es responsable del abul-
tado déficit federal que experimentan.

La fortaleza
1947-1966

Los Estados Unidos de Norteamérica
finalizan la Segunda Guerra Mundial con
el mayor poderfo econémico y militar
del mundo. Esta supremacfa ya habfa
sido adquirida por este pafs al finalizar
la Primera Guerra Mundial.

Sin embargo, la larga fase depresiva
del mundo capitalista entre 1929 y 1938,
desatada por la gran crisis en los Estados
Unidos, destruyé en lo esencial las rela-
ciones capitalistas internacionales. Los
pafses industrializados se cerraron en la
lucha por su propia proteccién. El resul-
tado en la esfera internacional fue una
contraccién en el movimiento interna-
cional de capital; cafda generalizada en
los precios; una contraccién del comercio
mundial, y finalmente la crisis monetaria
la cual se inicié6 cuando la libra ester-
lina abandoné su convertibilidad en oro
en 1931 y se dej6 flotar libremente. Los
Estados Unidos abandonaron el estdndar
dureo en 1933, y con el fracaso de la Con-
ferencia Econémica Mundial en julio del
mismo afio se cancelaban las posibilida-
des de solucién conjunta a los problemas
econémicos internacionales.

Al terminar la Segunda Guerra Mun-
dial determinan el disefio de un nuevo
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sisterna monetario internacional con el
fin de reglamentar los movimientos mul-
tilaterales de flujo de capital y mer-
cancfas, as{ como evitar las drdsticas
fluctuaciones de los tipos de cambio pos-
teriores a la Primera Guerra Mundial e
impedir la competencia devaluatoria de
los treintas. Asf quedan fundados el FMI
y el BIRD (Banco Mundial) en 1944, y
tres afios mas tarde el GATT. En la
préactica, la estabilidad de los tipos de
cambio se logré al quedar todas las mo-
nedas fijadas en términos del délar, y
éste fijo al oro. En esta forma el délar
se constitufa en la moneda internacional
de la forma siguiente: i) al ser el nume-
rario para todas las otras monedas; ii) al
constituirse en medio de pago para el co-
mercio internacional; y iii) al constituirse
en reserva internacional y forma de ate-
soramiento de valor. De esta manera y
durante 20 aiios los EUA disfrutardn de
una hegemonfa incuestionada.

19661975

Hacia mediados de los 60 ocurrfa el
mayor giro en un momento sin crisis
de la politica monetaria internacional en
la posguerra. Los EUA rechazaban su
politica previa e implantaban restriccio-
nes al libre flujo de capitales e inicia-
ban una lucha por la creacién multila-
teral de un nuevo activo monetario que
finalmente tomarfa la forma de los DEG.
A pesar de que la balanza comercial era
superavitaria, ayudada en buena medida
por los flujos de capital al exterior, desde
principios de los 60 se iniciaba un fuerte
flujo de capital hacia el resto del mundo
compuesto principalmente por: i) in-
versién extranjera directa del sector cor-
porativo; ii) dinero de corto plazo y iii)
portafolios de diferentes valores extran-
jeros. Las tasas de interés inferiores a
las del resto del mundo industrial han
servido generalmente para explicar este
proceso y su aceleracién. Asimismo, el
délar se encontraba sobrevaluado, cerca
del 22% en relacién con el marco alemén,
y el excedente en cuenta corriente no
bastaba para compensar el enorme flujo
de capital al exterior. Las discusiones

para tomar medidas que equilibraran al
sector externo adoptaron todas las for-
mas, desde el extremo propuesto por
M. Friedman de tipos de cambio flotan-
tes, por entonces una herejfa; una de-
valuacién en relacién con el oro; ban-
das mayores de fluctuacién para los tipos
de cambio, hasta la no convertibilidad
propuesta por Tobin en 1963. Sin em-
bargo, el desequilibrio externo no se en-
frenté con éstas que parecfan ser las me-
didas més adecuadas frente al problema,
sino con restricciones al flujo de capital.
Se establecieron medidas impositivas en
1963 las cuales se reforzaron en 1965 y
1968.

A pesar de estas medidas, el flujo de
capital no pudo ser contenido. Como
se ver4 mas tarde, los flujos de capital
en cualquier sentido no pueden ser
modificados en lo fundamental més que
por mecanismos mismos del capital.
Este es de tal manera etéreo que escapa
a la contencién de elementos que no
sean de su propio “material”. Es asf
que los controles del 63 cambiaron la
composicién del flujo mas no éste mismo.

El capital cuando requiere fluir y se
le impide cambia de forma. De tal
manera el flujo al exterior cambié bajo
la apariencia de crédito bancario de largo
plazo.

Este desequilibrio externo es la con-
traparte de un proceso de maduracién
tecnolégica de Europa y Japén. A pesar
de un ritmo del crecimiento salarial en
estos pafses muy superior al de los EUA,
y a un aumento del nivel general de pre-
cios también superior, lo cual resultaba
en un proceso devaluatorio del délar de
facto, los costos unitarios relativos de
los EUA se encarecieron frente a Japén
y Alemania a partir de 1966.t Apoya-
dos en esta recuperacién y en superavits
externos, los pafses europeos adoptaron
una conducta de mayor independencia.
La primera reaccién en el concierto in-
ternacional fue el rechazo a una mayor

1 Duménil, G; Glick, M. Rangel, J. “The
Tendency of the Rate of Profit to Fall in
the United States: The Pattern of Irrever-
sibility”, Contemporary Marxism, San
Francisco, Fall 1985, No. 11.
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expansién del papel del délar en la liqui-
dez mundial.2

Los enormes superdvits comerciales
de los EUA durante la primera mitad de
los 60 se erosionaron fuertemente a par-
tir de 1964, a pesar de la enorme disci-
plina que obligé a estrechar los margenes
de ganacia con el fin de mantener la com-
petitividad internacional y el mercado
internacional. Asf, de un superavit co-
mercial de $6,822 millones en 1964 los
EUA se encontraron con un déficit de
$2,700 millones de délares en 1971. El
primer déficit comercial desde 1893. Asi-
mismo, en el sélo ano de 1971 la balanza
de reservas oficiales se deterior6 $20 mil
millones de délares.

Con estos antecedentes el presidente
Nixon proclamé la “Nueva Politica Eco-
némica” en agosto de 1971 la cual
revertfa la postura que este pafs habfa
mantenido durante la posguerra: i) se
congelaron precios y salarios; ii) se cerré
la ventanilla del oro, con lo cual se
abandonaba la convertibilidad por vez
primera desde 1933 y iii) se estimulaba
por medio de recortes impositivos.

Esta medida unilateral, inconsulta,
de poder de los EUA tenfa como finali-
dad restablecer el equilibrio externo y la
pérdida de competitividad frente a los
competidores industrializados. Los es-
trechos margenes de acuerdo del FMI no
daban cabida a esta recomposicién de
poder. Los EUA se negaban a adop-
tar medidas devaluatorias ellos mismos
y los acuerdos de Nixon buscaban forzar
a los desarrollados a revaluar sus mone-
das frente al délar. Como resultado los
pafses del Grupo de los Diez decidieron
flotar sus monedas 4 meses, con lo cual
el délar se devalué entre 8 y 9%, después
de lo cual las paridades volvieron a fi-
jarse de nuevo.

No es este primer acto de poder lo que
destruye los fundamentos de Bretton-
Woods. Estos primeros acuerdos, por

2 TEsta en particular fue la posicién de
De Gaulle en la primera mitad de los 60.

el contrario, buscaban revitalizarlo. Un
afio después, en otonio 72, este pafs
cambié nuevamente su tactica. Ahora
buscaban lograr en forma negociada
cambios en el régimen monetario inter-
nacional. Luchaban por un sistema de
tipos de cambio nominales més flexibles
en el marco de Bretton-Woods. Sin em-
bargo, 6 meses después este pafs deva-
luaria el délar 10% en forma inesperada,
rechazando ademi4s toda posible inter-
vencién con el fin de estabilizarlo. En
marzo de 73 tedos los paises Europeos
abandonan el sistema de paridad fija y
deciden terminar con Bretton-Woods. A
partir de ese momento el sistema mone-
tario internacional se basaba en parida-
des flotantes administradas.3

1975-1985

La posicién internacional de EUA
tendié nuevamente a recuperarse después
de las devaluaciones de principios de los
70. Los costos laborales unitarios decli-
naron y se restablecié el nivel de utili-
zacién de la capacidad instalada.4 Du-
rante el resto de la década el déficit de la
balanza comercial se mantuvo acotado.
Después de los afios de manifiesto dete-
rioro competitivo se presenté un perfodo
de notable recuperacién en los ltimos
afios de la década de los 70. Entre 1977
y 1981 recuperan su participacién en la
exportacién mundial de manufacturas al
crecer éstas dos veces mds rdpido que
el comercio mundial. Adem4s, la duda
sobre la posicién hegeménica de este
pafs parecfa disiparse totalmente dado el
enorme superdvit en cuenta corriente en
1980 y 1981.

Sin embargo, a lo largo de la primera
mitad de la década que inicia en 1980
el déficit comercial de este pafs ha al-
canzado niveles histéricamente descono-
cidos. Entre el wltimo trimestre de 1982
y el tercer trimestre de 1986 la balanza
en cuenta corriente decliné, en términos
reales, $175 mil millones de délares. La
balanza comercial se deterioré en $150
mil millones en el mismo perfodo. Nue-
vamente los datos de esta década vuelven
a mostrar una severa pérdida de compe-
titividad internacional. Adicionalmente,
por primera vez desde la Primera Gue-
rra Mundial, los EE.UU. se convierten

3 Durante este periodo se gestan en EUA las
tesis de una pérdida de poder econémico
y hegemonia frente a los pafses de Europa
Occidental y Japén. Véase C. Kindleber-
ger, The World in Depression 1929
1989, L.A. University of California Press,
1978.

4  Duménil, G; Glick, M; Rangel, J. Op. Cit.

en deudores netos frente al resto del
mundo. Al finalizar 1985 cuentan con
pasivos superiores a los $107 mil millo-
nes de délares.

Esta vez, aparentemente, la pérdida
de competitividad y el desequilibrio ex-
terno tienen un origen claramente iden-
tificable: una enorme sobrevaluacién del
délar producto de razones internas. En-
tre enero de 1980 y marzo de 1985 esta
moneda se revalué cerca de 96 porciento
frente al marco alemén; 115 porciento
frente al franco francés; 10 porciento con
el yen japonés y 110 porciento compa-
rado con la libra esterlina. En términos
de indices, el m4s generalizado del Fe-
deral Reserve Board (FRB), la reva-
luacién de délar fue de cerca de 80 por-
ciento entre el primer trimestre de 1980
y marzo de 1985, cuando esta moneda
alcanzé su maximo nivel de revaluacién.

Las causas inmediatas de esta so-
brevaluacién se originan en la polftica
econémica de 1981 que buscaba rever-
tir las condiciones de funcionamiento de
la década anterior. Los objetivos con-
sistfan en crecimiento econémico soste-
nido y sofocamiento de la inflacién. Los
mecanismos utilizados fueron: reduccién
de impuestos; incremento de los gastos
de defensa; disminucién de los gastos no
indispensables del Estado; una polftica
monetaria astringente de control de la
oferta monetaria y una minima interfe-
rencia del Estado con las fuerzas del mer-
cado, en particular con el de cambios.

Los efectos inmediatos de estas me-
didas de estfmulo fiscal y de restriccién
monetaria simultdneas pusieron nueva-
mente de manifiesto el poderio econémico
de los EUA en el contexto mundial. Sin
embargo, a diferencia de las manifesta-
ciones anteriores de poder aquf mencio-
nadas, los efectos de rebote sobre los mis-
mos EUA se dejaron sentir de inmediato
exacerbando los problemas de desequili-
brio externo que mostraban.5

El déficit federal y las tasas de in-
terés norteamericanas se incrementaron
ripidamente, el délar se revalué e inter-
namente se generé el desequilibrio ex-
terno y la pérdida de competitividad in-
herente expuestos lineas arriba. El im-
pacto sobre el resto del mundo puede
sintetizarse en un aumento generalizado
de las tasas de interés. El efecto inme-
diato de esto fue un gran retraso de la
inversién productiva y por ende del cre-
cimiento del mundo industrializado en
forma directa. El mundo en desarro-
llo experimenté el mismo efecto mediado

5 Rangel, J. “Los Estados Unidos, El Dolar
y El Desequilibrio Externo. La Ineficacia
de la Polftica Devaluatoria”. IIEc, UNAM,
Multicopiado, octubre 1986.
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snr laa crisia de pagos que la recesidn in.
ustrisl ¥ lns elovadas tasss do interds

geslaram.

Cuadea 1
Balanza comerclal v
an guenta corrlente

(% PNE)

faerte LSA Dopariamenl ol Cammaina. Bagay
o Loonomks Arayin Boae 42 10dag 04 thokea

Cuadro 2

Gaglo v daficlt federales
% PME]

El enarme dessquilibrio exbernn hizo
neceparlo pars loa EUA un nusvs pro-
copd devaluatoria, Mo obatante, s ya
el reslo del mundo industrinl sufria las
condecuencias de sus polilicas inbernas,
eila ves no estaba dispuesic a pagar
#l elevada costo qae lns medidas unila-
terales & inconsultas habian sigoificado
oo ol pasade.  Adiclonalmente, ya no
pxistinn mecanianiod que b permitiessn
n los EUA hacerlo, &ltl vaz fue noce-
A4Ti0 UR Proceds de concerbacldn con los
grandes, Asf, el Gropo de los Cinco we
rennld en Mueva York en septicmbre de
1965 § decidit diovaloar el dilar en re-
lackén com el rosce do wun monedss. En
eila [prma el délar se ha devaludado en-
Lre 30 ¥ 40 porciento sn relaclén con
las monedas de Japdn, Alemania ¥ Gran
Deocaiia, No obstante, las balanzas co-
merciales com eafos palscs ban empea-
raido no adle en tbrmine abeclatos, sinoe
rolativaments méa que laa balanzaa con
Canadd, Méxica ¥ los palses de recients
industrializacién frents & cuyas monoedaa
el dilar ne se ha devaluada.

Todos estos elerenios apunian esn
direccidn de une sin maeyer pérdids
de hegemonfa ¥ poder scondmbco de
lvd Fstadon Unides en un cads ves
e :nmw comjunla de relaciaones
Internacionales, a scluclén a patn
problemAtics irresuelia eath todavia por
venir, ¥ la whicacidn du los ECA an elln

dird ol poder econdmico real ¥ ol pupsl
hepemdnics que en eata rodefinicidn de
fueren alcance sste pals.©

La debilidad

Mo ohstante lasa manifestaciones de
poder scondmico ¥ hegemonin durante
lon periodosn deacribos & TRCUPETAR
pirdidan de numltlt]visrd internacie-
nal &8 poaible obsarvar an process de
creciente deterioro externo de Jla eco-
namis nerteamericans, Como ae chaerva
en el cuadre 1 ol deterioro es progres
sivo tanto en ln balanzs comerclal coma
en cuenbtn cerriente. En &l primer casa
ae vaelve crdnbcamente negativa en el
perfodo 10TE-1086, cunndo e detericra
relativo a los afios 1547= 1504 es de 1375,
En tanto In balanzs en cuenta corriente
docayd endi 90% en el misma lapes. Fata
filtima ae Eorna negativa duranle los afion
de la dltima recaperacidn ¥ el dificit ca-
mereial ae agudica atdn mbs.

Aungue, come e obaervd, ¢l deteriors
del socter exlerna en pragreaiva durante
#l periodeo de posguerra, we ha voelio
lagar comtn atribuir la causa primers
di eatas difcultades sl abultada déficit
faderal,!  En ol cusdra I se abesrva
que ciertamante el preanpueato federnl
ha pasado de un perlodo de eguilitrio
durante los primeros veinle afca de
In posguerca & un déficic cercano al
5 por clento del PNB.  Bin embargo
una mayor matizacidn permile oharrvar
que no e dirgciaments ol gasta del
Estado el reaponsabile del déficit, ni ea el
céficié en &l mismo el gran cavsanle de
In problomitics econdmica que enfrenta
#ale pala.

En primer términe, en ol mismo cus-
dra 3 oe ve que durante los peelodes can-
siderados el gasto Tederal ha decrocido,
al igual quo Lo ha hecho el gaato de de
fensa. El ingreas disponible de las pers
sonas, despuds de impusstos, tambidn ha
decrecida.

Mo ohatante, el déficic se ba econsan-
chada progreaivamente,  Durante Jos
dlbimes afos de recuperacidn el gasto
se ha incrementado lgeramenis. Aun
cuande siompre por debajo del nivel de
lon primeros 30 afos posteciores a la
guerra,  Este love incremento ha aido

aftado par uwn Brusco deteriorn del
dificlt, mis do 17 vecos ol dédficlt prome-
dio enlre 1947 ¥ 1976,

El coadro 3 permite una vista mie

precisa del ganie ¥ déficic federalea, En

_—
% Rangsl. 4. Op. O,

Erte con Trécusncie ¢4 confunde con un
wlavado gasts fedaral
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4l aparecon los perfodes de recuperacidn
mis prolongados de la posguerra inclos
yendo w] presente, Es posible abesrvar
que & partir del perisds de mayar astahi-
lidad del capitalismo nerteamericane de
posguerta, 1961 196%, cadn ver ha aida
mifka dificil ¥ costoso roencavear esta soo-
nemia por el caming do la recuperacidn
acondmica. S8 anbe gue las recesiones
genaran ddficlt, Sin embargo, en cads re-
cuperaciin el Estado se ha visto obligado
a codor mils de Jop recurses que ee aviens
¥ ghatar en demanla para estimilar la sa-
lda de los pecfodos recesives, Es la pro-
fundidad del déficit gua se reguiers pars
iniciar sl parlodo ascendenie del ciclo ag-
nada n |s Incapacidad para revertir esta
sltuacidn durante el baom lo que yace
en ol fopde del preblema. La teals del
gnite (ederal excealve puede desecharse
de inmediate cuando se obearvs que |s
relacidn ingreso) gaste entre 19600 §
1886:11 ae encoentra 3 punios porcanius-
lea por encima de Ja media de Jas recupe-
raclones en cusalibn. 19 problema, noe-
vamenle, o8 ol lento crecimlente del in
gredd.

La tesis ceniral gque ngul es soetlens
en ln niguiente: la deamdtica cadda &n la
rentahilidad del capital en los Eslados
Unidos de la posguerrs en &l fackor que
sibyace & la problemética que & o largo
de eniv perfodo he tenide que enfrentar
gnle pralin; an particular ¢l enormes défcic
federal.

La Segunda Guerra Mundial le per-
mite a eate pals salic de la profunda onda
dopreslva que ne inicis en 1939 con la
Laran [JEP:I‘I'I.iI:lII. De un jily u-ujl,'llu_l IJI_I
decrecimlento do <033 por clenta ansal
del pradusto real entre 1929 ¥ 1538, los
ELM4 crecen & un |.1r|.1r1:|r|:|]|:| de 10,04 por-
clentn angal durante lod aios de la gue-
rra [IRIB1945). Pero noes esio lo mods
impertance sino la enorme recuperasion
de ln rendabilidad quoe durante el mismo
prrivdo we logra. En ol cusdro 4 se mues-
tran 4 medidas de la tasa de ganancia
del sector corporativo. Eatas esldn cal-
culadan come ganacias corporalivaa ne-
Laa anlea }' |'|m|i|||il. de _i;||"|||_|_l!|l:.|,:n|I ¥ ¥a
son #n fdrminos de los activan fijsa bro
tod a nelos de deprecinckin. A parlic de
low afos de la guerra la tasa de ganancia
en cualquiers de sup 4 medidas can ea-
trepitosamente. ¥ el excedente para las
aclividades del Eatnde o2 funeidn directa
de In rentabilidadd.

True son los aspecics relativor & la
rentabilidad gque son de inlerés en psbe
caso, Primern, la caida, entre el perfodo
de par inmedisto a ls guerrs, 1947
186, ¥ la recuperacidn en curan la
rencabilidad del secior corporative ha
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declinade 57.3 por clento en promedio,
El promedia de eate perlods eatd pdlo
31,4 porciento por encima del pivel del
mayar periods depresive del Bigls xx,
1629=30; cuando lu rentabilidad durante
In guerra aumentsd mds de 216 por clento
respucio @ dicho perfodoe, La diapersidn
entre lne varias medidas de cosa de
tetornn ha disminuldn ssnaiblemente.
Esta mueatra, segunda, un acercamiento
enite las tasas antea § despuda de
impuesios, Esto ee, el Estado ha
temido que ceder parie del excedente
gue anterlorments e aproplaba para
rompensar la calda de la rentabilidad,
Lo cual, por supussic, e iambiéo
respanaable del abandamiento del déficit
flucal.

Cuadre 3
Déflclt del Goblerno Federal
Hecuprracionss Selecinnardas
de Pozguarra

Daici % P
= Crggimenle timeshial lam Arual

Cuadro 4
Rentabllidad
Sector Corparativa

La tasa sobre capilal brulo cas en
el periods 1OE2 Eb 4.5 puntod mencs
desputs Je lppuoestos comparada con
L4766, El caso de la tasa sobre capltal
el es s notorio.  Fsba disminnge
7.8 puntos menos entre les pericdos
|:.|u_u|xrm'1m|. Tercern, maestra también
la creclemie incapacidad de wtilizar la
depreciacidn coma cantralendencia a la
calda an la rentabilidacd,

Contraria a la cresncia generalizada
de que la caida en la rentabllidad ¥
un creciente déficit federal inducen, aan
cuande por diferentes mecanlamos, a una

baja en el ritvse de acuronlaciéng, ol cnas
dro 6 muestra lo contrarle, Esto, Junte
con la calda en la rentabilidad, muestra
In tendencia histdrica de des de las le-
ved fundamentales del capitalisma. Una
tendencla decreclonts de la rentabilidad,
por un lade, ¥, por el otre, un process
acelorade de acumulaclén pars compen-
sar eata baja ¥ generar uns mbas de ex-
cadente creciants,

Cuadro &
Irwersidn Flja
Privada Bruta

Mo Residenclal (¥ PRE]

Cuadro 8
Aotivas Metos Externos, \ED
e Ingresos sobre la 1L

[% PMHE]

L I'ahd= 122
=& {HATC-1975
s ko Dspenkbu

Finalimenie, el punto gue da pié al
pubititule del presente escrita. La baja
e la ventabilidad del capital ean los RBiA,
o un fendmeno que Ro MUeELFa CArac-
terisbicas de transitariedad basia ba Fe-
cha, yvace camblén en ol retralmiento de
la expansifn ecandmica de eate pals en
ol munde, El hecho de ser los EUVA deu-
dores neton del munde por ves primere
desdae la Primera Guerra Mundial oo es
un fendmens coyuntural sing un pasc
mae de un gradual debilitamiento de la
propiedad norteamericana en el resta del
o, Guando la rentahilidad del ra-
pital es elevada, el flujo de invereldn di-
recta al exterior In ea también. Yéase el
cuadre 6, La repatrlacién de uillidades
prodocka de esta imversidn es baja; las
utllidades gon relnvertidas en el extecior,
la cual acelera &l process de fransnacio
nalizacidn, El resuliade en el balance es
una podicién serecdorn fuertements fa-
vorable a los EUA

Cuands s rentabilided cae log Aujos
de bvversidn exlranjers divecta [TRT] In

hacen en ferma aimilar ¥ los ingreans pro-
venlontes do la TED se aceluran para com-
pensar el hajo retarno daméstica. El re-
sultado e una (uerle descapilalizacidn
a ni¥el mundial, eate es, una deatrans-
pacionalizacidn. Eslo parece mostrar o
cpuesta de una teais ampliamente aoste-
nida por los esludiosos de esie Tandowens
transnacional, A saber, gue la 1ED busca
vornpensar la baja rentabilidad en sl pals
de origen, Saber sl é8ra es o no la tenden-
cin hacla el fin de la transnacionalizaciin
parLearmericans serla aventurade decirle,
in embargn, eata ha sidae la tendencia
deade hace 20 afies aupada & un pregre-
sivo deteriorn interna de |la ecanamia na-
clonal setadunidense, Saber si este de-
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¢l reta fundamental de eate pada,
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