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¢Y EL DOLAR, QUE?

Segin algunos datos, La profongada calfda det délar pare
cenfa habense detenido. Expentos cambiarios que cita /
The Wall Strneet Journal, sin embargo, aseguran que La /

baja de La moneda americana estd Lejos de habern fermd-
nado. La neciente estabilidad, segin ellos, es s6Lo /
temporal.

Sin duda el délar ha dado la impresidén de una mayor forta-
leza Gltimamente. Frente al marco alemdn, desde mediados de Ene
ro -en un periodo, pues, de casi seis meses- el dolar se ha mo-
vido en una banda de menos del 2,5%, centrada alrededor del DM.
Por otra parte, la estabilidad del délar se ha convertido en el
objetivo expreso de los gobernantes de los grandes paises indus
triales. En 1o que 1levamos de afio sus bancos centrales han gas
tado cerca de 40 m.m. de délares interviniendo en el mercado de
cambios en defensa de aquel objetivo.

Pero para muchos analistas y operadores las perspectivas /
contindan indicando la prosecucidon de la baja. Algunos de ellos
han expresado sus opiniones en los siguientes términos.

La continuada caida del ddélar parece obligada a la vista
de los déficit presupuestario y exterior norteamericanos, di-
ce un vice-presidente del First National Bank de Chicago. "Sa-
bemos que los Estados Unidos necesitan 30 m.m. cada trimestre
s6lo para cubrir su déficit por cuenta corriente", afiade. "Tam
bién sabemos que se necesitan 15 m.m. de financiacidn exterior,
también cada trimestre, para cubrir el déficit presupuestario.
Si la gente de otros paises se niega a prestdrnoslos no habra
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mds remedio que bajar el délar para convencerles". "Es cierto

que el déficit exterior ha cesado de empeorar, pero el coste /
de los intereses de nuestra deuda ha aumentado. Lo fundamental
es que los déficits persisten, y mientras esto dure necesita-/
mos fondos extranjeros".

E1 director del sector exterior del Bankers Trust Co. par
ticipa de la misma opinidn: "La tendencia a la baja del ddlar/
se mantiene intacta. E1 fendmeno que contemplamos ahora es una
correccién o una consolidacién normal a lo largo de un proceso
de cambio profundo. Esta especie de reaccidn es cldsica en el
mercado, y deberia terminar dentro de tres meses, si es propor
cional a la situacidén real del mercado. Las magnitudes fundamen
tales no cambian de un dia para otro, y éstas indican que el dd
lar debe bajar".

Un vice-presidente del Swiss Bank Co., finalmente, cree /
que el médximo de la presente correccidn se alcanzard con un d6-
lar igual a 1,8750 DM. "A largo plazo la evolucidn del délar se
contempla como muy negativa (very bearish)".




