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El délar, ;en un momento
Suez?

no de los efectos financieros derivados de la politica arance-

laria impulsada por el gobierno de EEUU ha sido una signi-

ficativa depreciacion del dolar, que ha caido 9% en términos

multilaterales desde fines de enero, lo que lo sitta en un mini-
mo de tres anos. En este contexto, se ha reabierto el debate sobre la
hegemonia de la divisa, no solo como consecuencia de la imprede-
cible politica comercial en curso, sino también con una mirada mas
larga, por los déficits fiscales persistentes, el alto nivel de deuda
piiblica y el proceso de desdolarizacion que hace afios promueven
otras grandes naciones.

Las cifras que respaldan la supremacia del dolar estadounidense
son abrumaderas. De acuerdo con datos de Bloomberg, B8% de las
transacciones globales en moneda extranjera se realizan en esta
divisa, 70% de la deuda emitida en moneda extranjera esta denomi-
nada en ddlares, mas del triple de las emisiones en euros y 30 veces
el monto emitide en yuanes. El dolar representa 5% de las reservas
globales de divisas y el mercado de bonos del Tesoro con mas de
1SS 30 trillones, es el mayor del munde.

Autores como Barry Eichengreen han estudiado este temay
comparan el momento actual del ddlar con la crisis de Suez de 1956,
cuando se combind una intervencion militar fallida del Reina Unido
a Egipto, con presiones econdmicas y politicas de EEUU, que se
oponia al conflicto. Este
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larga termino con su

hegemonia. Este es un precedente que se deberia tener en cuenta al
momento de analizar los efectos de la situacion actual de EE UU y
su conduccidn politica y econdmica sobre el predominio del ddlar.

Sin embargo, por el momento no hay alternativas reales para
sustituir al ddlar. El euro tiene limitaciones derivadas de la frag-
mentacion politica europea, mientras que el yuan estd condicio—
nado por las restricciones de convertibilidad y control estatal del
Gobierno chino. Otras monedas como el yen o el franco suizo estin
lejos de tener la escala apropiada, mientras que la alta volatilidad y
falta de transparencia juegan en contra de las criptomonedas para
desempenar este rol.

La inercia de las transacciones, la flexibilidad y dinamismo de la
economia de EEUU, asi como la ausencia de una alternativa viable
hacen que el riesgo de un momento Suez para el dolar sea muy bajo,
al menos en el corte plazo. Sin embargo, el abuso de su posicion
dominante puede llevar a las grandes economias y a los inver-
sionistas privados a seguir reduciendo su exposicion a la moneda
estadounidense. Los paises BRICS estin buscando expandir su
influencia global, al tiempo que empujan por reducic su exposicion
al dolar, por ahora con escaso éxito. Sin embargo, estas amena-
zas, sumadas a eventuales errores de politica economica de EEUU
podrian, con el paso del tiempo, transformarse en un riesgo mayor
para la supremacia global del délar.



