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Si bien el escenario de la politica y economia internacional es siem-
pre cambiante, las medidas iniciales de la segunda presidencia de Donald
Trump han modificado el tablero conocido. El replanteo geopolitico sobre
el papel de los Estados Unidos en la esfera global y la estrategia comercial
que ha puesto en marcha significan una ruptura con los lineamientos del
orden internacional que surgio6 en la posguerra. La situacion es novedosa y
a la vez de curso incierto, no solo porque la conmocion ocurre en la mayor
potencia militar del mundo y, segtin se mida, también la economia mas
grande, sino porque ha sido precisamente Estados Unidos el pivot que
organizo el sistema multilateral de comercio y finanzas que hoy se conoce.
En efecto, la disputa con China explica parte de la reaccién estadouniden-
se; otro de los elementos que ha caracterizado a esta nueva administracion
republicana ha sido la tension generada entre sus tradicionales socios y
aliados. A modo de ejemplo, resulta ilustrativo observar como la aplicacion
de aranceles elevados a Canada y México podria conducir a la desarticu-
lacion del espacio econémico de América del Norte. En la misma linea, el
concepto de “reciprocidad arancelaria” —una férmula peculiar para acabar
con los déficits comerciales bilaterales y que es ajena al analisis estandar de
la teoria del comercio internacional-implicaria laimposicion de barreras en
el intercambio comercial entre Europa y Estados Unidos que, hasta ahora,
fluia casi libremente y con aranceles minimos. La lista podria seguir.

Parece pertinente preguntarse si hay antecedentes donde los Estados
Unidos haya actuado unilateralmente, casi de modo imperial, al punto de
enervar en grado extremo la relacion con sus vecinos y aliados mas estrechos.
Aunque ningtn episodio histérico puede ser interpretado linealmente ni
fuera de contexto, la respuesta a la pregunta anterior es afirmativa. Al me-
nos, eso es lo que sugiere la lectura de Tres dias en Camp David, de J. Garten.
Esta nota persigue el doble propdsito de hacer un comentario del libro y
esbozar, al final, una breve reflexion sobre los hechos que estan sacudiendo
actualmente a la economia global.

Miembro del Instituto de Investigaciones Econdmicas, IIEP, FCE, Universidad de Buenos Aires.
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Los contenidos

De partida, corresponde sefalar los dos factores principales que
motivan el interés del lector. En primer lugar, se destaca la construccion
del relato. El libro desgrana un episodio central de la historia econémica
reciente —el abandono de la paridad fija del ddlar con el oro— articulando
dos planos: el ntuicleo del problema a resolver y los actores involucrados en
el mismo. Cuando se compone ese contrapunto, a través de los diferentes
capitulos, el lector se aproxima a un ejercicio practico de politica econémica
en el que se percibe la complejidad de la cuestion a la que se confrontaron
quienes participaron del debate y la decision. En segundo lugar, se pone
de manifiesto la pericia del autor. El texto es ameno, tiene la virtud que se
adentra en los repliegues de una materia compleja, como lo es el arreglo
monetario internacional prevaleciente en aquellos afos, y acomete la tarea
con precision, sin perderse en tecnicismos que distraigan la atencion. El
nucleo se mantiene inalterado pagina tras pagina: se trata de apreciar los
dilemas y cémo los actores ponderaban los diferentes elementos —politicos,
economicos y del orden internacional- que precipitaban en el problema a
ser resuelto.

La organizacion del texto estda compuesta de cuatro partes y es un
acierto de la estrategia expositiva de Garten. En la primera parte, tres ca-
pitulos introductorios sirven para la presentacion de los antecedentes: las
dificultades econdmicas que atravesaba Estados Unidos en la época —infla-
cién (5%), déficits gemelos (fiscal y de balanza de pagos), desconfianzas y
preocupacion de los socios respecto del dolar, tanto de Europa Occidental
(especialmente Francia) como de Japon, por la creciente acumulacion de
saldos en ddlares. El resto del cuadro se completa con las ambiciones poli-
ticas de Nixon: el retiro de las tropas de Vietnam y la necesidad de ofrecer
respuesta al reclamo y malestar interno, dar continuidad a los programas
sociales inaugurados durante la época de Kennedy y ampliados por Lyndon
B. Johnson y, muy especialmente, la necesidad de impulsar la economia
para que esta fuera un eficaz soporte a su reeleccion.

La segunda parte es una descripcion bastante detallada de las trayec-
torias y preferencias de cada uno de los personajes intervinientes respecto a
como se debia encarar el doble problema: la urgencia por corregir el déficit
externo y la imposibilidad de sostener, simultdneamente, la paridad del
dolary el oro fijados en 35 US$/onza. Se trata de siete capitulos que recorren
los diferentes perfiles: Nixon, ]J. Connally (secretario del Tesoro), P. Volcker
(subsecretario de Asuntos Internacionales del Tesoro), A. Burns (presidente
de la Reserva Federal), G. Schultz (director de la Oficina de Administracion
y Presupuesto), P. Peterson (asesor presidencial para asuntos internaciona-
les), y el tltimo dedicado a “otros actores”. Dentro de esta categoria reviste,
curiosamente, H. Kissinger, quien tuvo un papel de segundo orden en la
decision de agosto, pero que cobraria importancia en la negociacion poste-
rior. El recorrido permite entender no solo los objetivos politicos de Nixon,
quien se vio forzado a compenetrarse de los entretelones de una cuestion
arcana y reservada a los especialistas, sino también cdmo los principales
funcionarios de la administracion privilegiaban diferentes prioridades:

Connally, la politica econémica doméstica; Volcker, el mas preocupado por 289



DESARROLLO ECONOMICO. REVISTA DE CIENCIAS SOCIALES | VOL. 64 - N° 244 pp. 288-294 | ISSN 1853-8185

cdmo se restablecerian los nuevos tipos de cambio y la duraciéon del nuevo
sistema; P. Schultz, con el asesoramiento extraoficial de Milton Friedman,
partidario de aprovechar la situacion para ir a un sistema de tipos de cam-
bio flotantes y poner punto final, de una vez por todas, al nexo con el oro.

La tercera parte es un pormenorizado debate de los tres dias que durd
el retiro, un fin de semana largo entre el 13 y el 15 de agosto de 1971, donde
se tomo la decisidn. Para apreciar la magnitud y trascendencia de la inicia-
tiva que se adopt¢ alli, vale la pena apuntar los hechos: la suspension de la
convertibilidad del ddlar —el cierre formal de la asi llamada gold window-y
la aplicacion de un impuesto del 10% a todas las importaciones. Reparese
que todas estas definiciones fueron adoptadas de manera unilateral por el
gobierno estadounidense, a sabiendas que esto crearia un remezon en la
economia internacional y, muy especialmente, un enfrentamiento con sus
principales paises socios. La negociacion sobre cdmo se produciria posterior-
mente el realineamiento de monedas fue dejado para la etapa posterior. La
cuestion medular era entonces hasta donde podia tensionarse la relacion con
los aliados en medio de la Guerra Fria y la intencion de Nixon, ya adoptada
previamente, aunque no explicitada para ese entonces, de descongelar el
vinculo con China.La cuarta parte estd integrada por cuatro capitulos que
relatan las consecuencias de la decision, en particular, cémo se forjaron los
acuerdos con los restantes miembros de la alianza atlantica, incluyendo a
Canadad y Japon. Este material, como se sefiala abajo, es central para enten-
der que la negociacion excedia largamente a la cuestion de las monedas.
En particular, en el capitulo cuatro el autor analiza retrospectivamente las
jornadas de Camp David, sopesa las criticas, pero extrae una evaluacion
positiva de la decision tomada.

Distintas lecturas posibles

El libro ofrece distintas claves de lectura, todas ellas atractivas. De un
lado, como si fuera una obra teatral, la descripcion de los antecedentes de
cada uno de los actores intervinientes en la negociacion de Camp David
resulta intrinsecamente valiosa. Alli se percibe la importancia de la sélida
formacion académica de cada uno de ellos en sus distintas disciplinas, su-
mados a la experiencia, vocacion de servicio publico, y conocimiento de lo
que estaba ocurriendo dentro y fuera de los Estados Unidos. Se destaca, asi-
mismo, como cada uno de los personajes ponderaba los distintos elementos
de los intereses estadounidenses y como atendibles demandas de los paises
aliados se debia acomodar dentro de la solucién. La dimensién geopolitica
del arreglo es palpable. En todo caso, las diferencias se planteaban en cuanto
a como dosificar la negociacion con la presion de los hechos consumados
para, eventualmente, retroceder una vez que fuera sentado el precedente
de la posicidon estadounidense.

El segundo recorrido de lectura, quizas el mas atractivo de la historia
que presenta el libro, son los distintos temas que se dan cita en la agenda
de la negociacién: los tipos de cambio —lo cual suponia también entrever
si era posible un reacomodamiento discreto de las monedas y restablecer
después una diferente paridad con el oro—, la busqueda por parte de los Es-
tados Unidos de una mayor apertura al comercio por parte de los socios y el
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desmantelamiento de trabas proteccionistas heredadas de la reconstrucciéon
de posguerra, pero que dejaron de ser tolerables cuando el saldo comercial
fue deficitario. Y, finalmente, la preservacion de la hegemonia politica de
Occidente, con una contribucion relativamente mayor de los socios a los
gastos de defensa para aliviar de esta manera el peso de los Estados Unidos
en hombres y recursos.

Si bien la definicion de agosto de 1971 estuvo concentrada exclusiva-
mente en la convertibilidad del ddlar y el equilibrio de la balanza comercial
estadounidense, tal como se ensena en los libros de texto de economia, Gar-
ten nos muestra la importancia equivalente que otorgé todo el elenco que
participo en el retiro de Camp David a la negociacion comercial y geopo-
litica que sobrevendria después. Es mas, la concentracion exclusivamente
en la dimensién monetaria y financiera seria inentendible si no se toman
en cuenta los otros aspectos.

La historia muestra que los acuerdos sobre las monedas recién se
lograron en diciembre de 1971 —The Smithsonian Agreement—, donde todos
los participantes debieron ceder un poco. Los Estados Unidos debieron de-
valuar el dolar respecto del oro (de 35 a 38 US$/onza), Alemania Occidental
y Japdn apreciaron nominalmente respecto del oro y Francia mantuvo su
paridad con el metal, implicitamente revaluando contra el délar. Aun asi,
el acuerdo trabajosamente logrado fue transitorio. Dos afios mas tarde fue
necesario devaluar el dolar otro 10% y también corregir las paridades de
las otras monedas. La inestabilidad conllevé a periodos donde la manera de
encontrar el equilibrio de los tipos de cambio era a través de episodios de
flotacion. Finalmente, el nuevo sistema de tipos de cambio flotantes quedd
oficialmente reconocido en 1976 (Jamaica Accords). El oro también pasé a ser
una referencia del pasado. El aterrizaje en el nuevo sistema no fue sencillo,
especialmente por la aceleracion inflacionaria de la segunda mitad de los
afos setenta que, a la postre, hizo necesaria una politica monetaria restrictiva.
Volcker, paraddjicamente, asumio6 el timon de la Reserva Federal en 1979
(hasta 1987) y elevd las tasas de interés de manera drastica.

Los distintos angulos de analisis que se dan cita en el libro de Garten
hacen que su recorrido sea agil, informativo, a la vez que transporta al lec-
tor al centro de la escena de un debate de politica econémica decisivo para
el orden internacional de la época. Si hubiera que anotar un comentario al
libro, se podria sefialar un par de ellos. Por un lado, hubiese resultado de
ayuda para el lector incluir algunos indicadores clave del periodo 1970-
1976 de los Estados Unidos y de los principales paises intervinientes en
la negociacion —Francia, Alemania Occidental, Japon-. Asimismo, y en un
orden mas conceptual, si bien aparece mencionado de manera tangencial el
shock petrolero de 1973, habria sido conveniente explorar los nexos entre la
reforma del arreglo monetario y las motivaciones que tuvo la Organizacion
de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) para semejante respuesta. De
hecho, el aumento posterior de los precios del petrdleo habria de condicionar
la politica econdmica que siguid Occidente hasta que se lograron contener
las presiones inflacionarias.
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Globalizacion: una breve reflexion final

Hasta aqui el comentario sobre el libro. Es inevitable, sin embargo,
ubicar el episodio de Camp David dentro de una perspectiva de mas largo
plazo que invita a hacer un nexo con la situacion actual. Sin la pretension
de abrir otro tema que exigiria un tratamiento per se, los parrafos siguientes
van a en esa direccion. En primer lugar, cabe ubicar a agosto de 1971 como
el fin de la primera fase de la reconstruccion y la reorganizacion del orden
mundial de posguerra. Fueron veinticinco afios donde ese sistema estuvo
conducido y liderado exclusivamente por los Estados Unidos y utiliz6 para
ello un “privilegio exorbitante” —la frase pertenece a Giscard d Estaing y
fue acuniada en aquellos afios—, es decir, la facultad de emitir ddlares y que
el resto de los otros paises los debiera absorber en sus reservas. Mientras la
productividad estadounidense fue suficiente para equilibrar el balance de
pagos, el régimen continud. Cuando se torné imposible, se vio obligado a
devaluar el dolar respecto del oro y forzé a los demas paises a revaluar sus
monedas. Fue una decision unilateral y una politica de hechos consuma-
dos. Aplicando esa correccion asimétrica del ddlar, bajo la conduccion y la
ambicion reeleccionista de Nixon, evito el ajuste de la politica monetaria y
fiscal doméstica. En sucesivos pasos, se adopto finalmente el nuevo sistema
de flotacion de monedas. Pero el transito fue traumatico: llevo a inflaciones
muy elevadas, shocks del petroleo y también de estanflacion. Las reverbe-
raciones llegaron lejos. En esta parte del mundo, América Latina en general
y la Argentina en particular acuso el impacto: el reciclaje de los excedentes
financieros llevo al endeudamiento insostenible. El posterior aumento de
las tasas de interés disparo la crisis de las deudas latinoamericanas.

Seria equivocado interpretar los cambios del arreglo monetario de
1971 como una desarticulacién de Bretton Woods. Al contrario, los Estados
Unidos comenzaron a recostarse decididamente en las instituciones creadas
al fin de la guerra —FMI!, Banco Mundial y GATT?- para impulsar los mis-
mos objetivos: la consolidacion de la economia internacional, ahora bajo un
liderazgo apoyado por las principales naciones de Occidente. Gradualmente,
la agenda de la apertura comercial —especialmente en las manufacturas—se
fue imponiendo. Europa occidental fue, en parte, desmantelando las trabas
al comercio y las preferencias comerciales a los territorios coloniales se fue-
ron acotando y desmantelando. La agricultura, en cambio, siguié sometida
a un rigido esquema de proteccion.

Esa fase de reacomodamiento duro casi tres lustros. En 1989, con la
caida del Muro de Berlin, llegd “el fin de la historia” y concluy¢ la larga
bipolaridad de la guerra fria. Los Estados Unidos asumieron la iniciativa
con el impulso aportado por la victoria de la confrontacion con el bloque
soviético. El consenso de Washington que se plasmo en aquellos afos fue
el vehiculo de politicas de cufio similar en los mas diversos rincones del
planeta, —desde las economias de la orbita socialista hasta América Latina.
Los organismos de Bretton Woods, bajo el control estadounidense, fueron
un vehiculo instrumental de ese proceso. La Argentina se sumé con singu-
laridades propias. Las reformas en favor de la apertura llegaron, pero el

1 Fondo Monetario Internacional (FMI)
2 Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (por sus iniciales en inglés GATT)
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comercio internacional agricola —un complemento clave- seguia esencial-
mente sin cambios: cerrado.

El régimen de China siguio un curso independiente. La expansion
de las finanzas y el comercio —anclados, a su vez en el desarrollo de las
tecnologias de informacion con su consecuente reduccion de los costos
de transporte— permitieron una reorganizacion mundial del empleo y la
produccion. Sin embargo, de forma gradual la economia estadounidense
comenzo a sufrir los impactos de la globalizacion de amplia escala. Ni
siquiera el remezon de las Torres Gemelas en 2001 detuvo el impulso. El
llamado de atencion fue, en cambio, de naturaleza econdémica: la crisis de
2008. Las tensiones provocadas por el derrumbe financiero y econdémico
derivaron hacia el frente interno y la insatisfaccion finalmente se tradujo
en el voto: MAGA (Make America Great Again) y Trump cambiaron el esce-
nario. A lo largo de ese proceso, y también de manera paulatina, habria de
surgir el desafio de China. En América del Sur, el impacto fue positivo en
términos de precios y cantidades exportadas. Los vecinos del MERCOSUR,
apoyados en politicas domésticas compatibles, aprovecharon esa ventana
de oportunidad. La Argentina pareci6 confundir la bonanza transitoria con
un cambio permanente y no reacomodo su estructura productiva ni sus
instituciones econdémicas al nuevo contexto global.

Volviendo nuevamente al plano internacional, el proceso en curso
devino en presiones simultaneas en distintos planos. En la dimension
politica, la ciudadania del mundo desarrollado acuso los impactos de la
globalizaciéon —caida de los ingresos reales, distribucién mas regresiva del
ingreso y la riqueza y la pérdida de empleo—; en el plano de la geopolitica
internacional, quedd planteada una disputa estratégica con China tanto
sobre el dominio tecnoldgico y econdmico como, también, en temas de
defensa y seguridad. Reaparecio la bipolaridad, pero ahora en un molde
diferente. Es logico que esas tensiones hayan puesto en jaque la eficacia de
la arquitectura de Bretton Woods. Ni siquiera con el apoyo de pilares auxi-
liares como el G-20 ha sido posible dar respuesta a elementales cuestiones
de gobernanza global.

En sintesis, los hechos de Camp David no provocaron el desman-
telamiento de Bretton Woods. Al contrario, se produjo una adecuacion al
nuevo contexto. Retrospectivamente, esa reforma caus6 importantes reme-
zones, pero fue exitosa: permitid el crecimiento mundial, aunque a tasas
divergentes entre el mundo desarrollado y las economias de la periferia.
Elliderazgo de Occidente siguié apoyandose en las instituciones del orden
de posguerra. Sin embargo, la magnitud de la globalizacién posterior a
1989 —caracterizada por algunos autores como “hiperglobalizacion”- dio
muestras de dificil gobernabilidad. Con el crecimiento de China y su inser-
cion en las corrientes de comercio e inversiones, aparecié un competidor
inesperado. Trump gest6 una primera respuesta drastica en 2017 a través
de los aranceles. Biden continud en una linea similar, aunque prefirio for-
talecer el tradicional sistema de alianzas de los Estados Unidos. Trump 2.0
eligi6 los extremos: decisiones unilaterales que interpelan al entramado de
alianzas construido durante décadas; la aspiracion de ganar competitivi-
dad y, a la vez, mantener la fortaleza del doélar como moneda de reserva;
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1930, previos a la Gran Depresiéon ~Smoot-Hawley Act)® y focalizacion del
conflicto con China. La situacion afecta también, ahora si, a las instituciones
de Bretton Woods, porque no fueron disefiadas para asimilar este tipo de
liderazgo en disputa. Aqui, entonces, aparece la novedad del experimento
Trump 2.0: el intento de separacion de los dos polos —los Estados Unidos y
China- después de que ambas economias alcanzaron maximos niveles de
integracion en materia de comercio, inversiones y tecnologia. Aparece asi
la pregunta de la factibilidad de ese proceso y cuales seran los mecanismos
de ese divorcio. El fendmeno no tiene precedentes historicos y es dificil de
pronosticar cual sera su curso proximo.

3 Refiere a la Ley Arancelaria Smoot-Hawley aprobada en los Estados Unidos el 17 de junio de 1930.
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