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ANALISIS

Swift Dollar Decline

Estados Unidos puede tener un problema inesperado con la exclusion de Rusia del sistema Swift:
que se ponga en cuestion la primacia del d6lar para los pagos internacionales mas de lo que ya lo
esta.
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as sanciones impuestas por Estados Unidos estan
socavando inadvertidamente el predominio del dolar
afianzado después de la Segunda Guerra Mundial. El
creciente numero de paises amenazados por las
acciones de Estados Unidos y sus aliados esta
obligando a las victimas y a los potenciales objetivos
de este tipo de sanciones a responder de forma
proactiva.

El SWIFT fortalecio el dolar estadounidense

El sistema de mensajeria instantanea SWIFT (Society for Worldwide
Interbank Financial Telecommunication) informa a los usuarios, tanto
pagadores como acreedores, de los pagos realizados. De este modo
permite la transferencia rapida y fluida de fondos a través de las
fronteras. Creada en 1973 y lanzada en 1977, la SWIFT tiene su sede en
Bélgica. Conecta en torno a once mil bancos e instituciones financieras
ubicados en mas de doscientos paises
(https://www.forbes.com/sites/iese/2022/03/05/how-cutting-russia-
from-swift-will--change-the-financial-landscape/?sh=4904c2547b3b). El
sistema envia mas de 40 millones de mensajes al dia y permite que
trillones de dolares cambien de manos a escala mundial.

Copropiedad de mas de dos mil bancos e instituciones financieras, la
SWIFT es gestionada por el banco central de Bélgica con el concurso
delosb 1o rveea O D
Unidos,
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actores econdmicos utilizan cuentas cotizadas en dolares para liquidar
las transacciones denominadas en esta divisa. De lo contrario, los
bancos de los paises importadores y exportadores deberian disponer

de cuentas cotizadas en las correspondientes monedas de cada uno de
sus socios comerciales para liquidar los pagos de sus respectivas
transacciones.

El abuso del SWIFT

Las sanciones aplicadas por Estados Unidos y sus aliados —incluida la
Union Europea— contra Rusia y Bielorrusia se produjeron tras la
invasion ilegal de Ucrania por parte de la primera. Creado durante la
Guerra Fria librada entre Estados Unidos y la Union Soviética, el
sistema de pagos internacionales SWIFT sigue estando firmemente
bajo control occidental. Ahora se utiliza para bloquear los pagos de las
exportaciones rusas de energia y productos agricolas. Pero ademas de
detener los flujos de ingresos, la exclusion de Rusia del sistema SWIFT
erosiona inadvertidamente el predominio del dolar estadounidense. A
medida que se incrementa el namero de sanciones impuestas, ello no
deja de intimidar también a otros actores. Con independencia de que
la intimidacién pueda funcionar o no, también provoca otras acciones
(https://www.imf.org/en/Videos/view?vid=6301509343001) por su
parte para hacer frente a estas contingencias, por ejemplo, mediante la
incorporacion de estos paises a otros acuerdos de pago. Estas
alternativas pueden garantizar no solo transferencias financieras
transfronterizas mas fluidas, sino también mas seguras.

En el marco de las sanciones impuestas por Estados Unidos a la
Repiibli -~ ™%~ F- Tt e mo e
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a Iran hasta que se llegd a un compromiso
(https://obamawhitehouse.archives.gov/issues/foreign-policy/iran-deal)
en 2016.

La cuota del dolar
estadounidense en las
reservas de divisas detentadas
a escala mundial se redujo del
71 al 59 por 100 entre 1999 y
2021

Hegemonia financiera estadounidense

Con sede en Bruselas y un centro de datos en Estados Unidos, el
sistema de pagos SWIFT es un “panoptico financiero” util para
proceder a la vigilancia de los flujos financieros transfronterizos.
Alrededor del 95 por 100 de los pagos mundiales efectuados en dolares
se liquidan a través del Clearing House Interbank Payments System
(CHIPS), con sede en Nueva York, en el que participan cuarenta y tres
instituciones financieras, mientras que aproximadamente el 40 por
100 (htt
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billones de dolares en operaciones interbancarias de endeudamiento a
corto. Como todos los miembros de CHIPS tienen oficinas en Estados
Unidos, todos ellos estan sujetos a la legislacion estadounidense con

independencia de la ubicacion de sus sedes sociales o de la
nacionalidad de su propiedad. Por ello, a lo largo de casi dos décadas,
miembros del CHIPS como BNP Paribas, Standard Chartered y otras
instituciones financieras han pagado casi 13 millardos
(https://www.washingtonpost.com/business/china-can-bypass-swift-by-
putting-digital-money-in-play/2022/02/27/56c60al14-9825-11ec-9987-
9dceee62a3f6 _story.html) de délares en concepto de multas jpor no
respetar las sanciones relacionadas con Iran contempladas en la
legislacion estadounidense!
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https://www.elsaltodiario.com/analisis/declive-dolar-sanciones-rusia-expulsion-swift 5/12


https://www.washingtonpost.com/business/china-can-bypass-swift-by-putting-digital-money-in-play/2022/02/27/56c60a14-9825-11ec-9987-9dceee62a3f6_story.html
https://www.elsaltodiario.com/guerra-en-ucrania/eric-hacopian-no-creo-gente-entienda-efecto-domino-desastres
https://www.elsaltodiario.com/guerra-en-ucrania/eric-hacopian-no-creo-gente-entienda-efecto-domino-desastres

16/6/22, 7:27 Analisis | Swift Dollar Decline - El Salto - Edicién General

entienda el efecto domino

de los desastres que se
derivaran de esto”
CIVILNET - 5

Privilegio exorbitante

El dolar estadounidense sigue siendo la moneda preferida para el
comercio internacional y el mantenimiento de reservas extranjeras,
razon por la cual Estados Unidos ha disfrutado de un “privilegio
exorbitante” (https://www.youtube.com/watch?v=w--Pv8edD6M) desde
la Segunda Guerra Mundial después de que la conferencia de Bretton
Woods (https://www.youtube.com/watch?v=RtFz9q26t5A) de 1944
creara el “patron dolar-oro”, que establecio una paridad de 35 dolares
por onza de oro.

Al ser la divisa preferida durante ese periodo, el Tesoro
estadounidense pudo pagar bajos tipos de interés por los bonos que
otros paises mantenian como reservas. De este modo, Estados Unidos
se endeudaba a bajo precio para financiar sus déficits comerciales y su
deuda publica, pudiendo, pues, gastar mas, por ejemplo, en su
ejército, aunque recaudase menos impuestos. Debido a la popularidad
del dolar, Estados Unidos también se beneficia del sefioreaje, es decir,
de la dif
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(https://en.wikipedia.org/wiki/Nixon_shock) a las obligaciones
contraidas por Estados Unidos en el marco del sistema monetario
internacional de Bretton Woods, que le obligaba a canjear oro por
dolares de acuerdo con la paridad establecida. De inmediato, los tipos
de cambio fijos del dolar estadounidense caracteristicos del antiguo
orden, que determinaban los valores relativos de otras monedas
respecto a este y entre las mismas, se volvieron flexibles en el nuevo
“no sistema”. (https://www.wider.unu.edu/sites/default/files/wp2015-
146.pdf) En la incertidumbre subsiguiente, Estados Unidos “persuadi6”
al rey saudi Feisal para que todas las transacciones relacionadas con el
petrOleo y el gas se liquidaran en dolares estadounidenses. Asi, el
acuerdo de la OPEP sobre el uso “petrodolares” firmado en 1974
fortalecio el dolar tras las incertidumbres que se produjeron después
del choque provocado por Nixon.

Los paises comenzaron, sin embargo, a diversificar sus carteras de
reservas, especialmente tras el lanzamiento del euro en 1999. Asi, la
cuota del dolar estadounidense en las reservas de divisas detentadas a
escala mundial se redujo (https://blogs.imf.org/2021/05/05/us-dollar-
share-of-global-foreign-exchange-reserves-drops-to-25-year-low/) del 71
al 59 por 100 entre 1999 y 2021. Dado el caracter cada vez mas
beligerante de la retorica desplegada por Estados Unidos, la aprension
al dolar ha aumentado. El 20 de abril de 2022, Israel —un aliado
incondicional de Estados Unidos— decidio
(https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?

url=https%3A%2F %2Fwww.jpost.com%2Fbusiness-and-
innovation%2Fbanking-and-finance%2Farticle-
704813&data=05%7C01%7CSALAVI%40imf.org%7C3a223b18214642b8e3
9f08da«
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knV%2BEbs%2B3NhE%3D&reserved=0) diversificar sus reservas,
sustituyendo parte de su cuota en dolares por las divisas de otros
grandes socios comerciales, incluido el renminbi de China.

Reaccion a las sanciones

La decision de la Union Europea de prohibir a los bancos iranies el
acceso al sistema de pagos SWIFT impulso a China a desarrollar su
Cross-Border Interbank Payment System (CIPS). Operativo desde 2015,
el CIPS esta administrado por el banco central de China. En 2021, el
CIPS contaba con ochenta instituciones
(https://www.finlync.com/blog/alternatives-to-swift-russian-sanctions/)
financieras como miembros, incluidos veintitrés bancos rusos. A
finales de 2021, Rusia poseia
(https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/WP/2022/English/wpi
ea2022058-print-pdf.ashx) casi un tercio de las reservas mundiales de
renminbi. Algunos observadores consideran las recientes sanciones
rusas como un punto de inflexion,
(https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-03-02/will-russia-s-
ruble-go-gold-backed-ukraine-war-to-impact-us-dollar-dominance) ya
que aquellos paises que no se hallan firmemente anclados en el bando
estadounidense tienen ahora mas razones que nunca para considerar
el uso de otras divisas en lugar del dolar. Después de todo, antes de
incautar en torno a 300 millardos de dolares en activos rusos, Estados
Unidos habia confiscado aproximadamente 9,5 millardos de dolares
(https://www.aljazeera.com/economy/2021/8/18/us-freezes-afghan-
central-banks-assets-0f-9-5bn) de reservas afganas y 342 millones de
dolares (https://www.barrons.com/news/venezuela-slams-us-over-
vulgar-central-bank-funds-seizure-01587160807) de activos
venezolanos. Rusia, amenazada con la exclusion del SWIFT tras la
crisis de
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El alcance de la vigilancia
estadounidense de los pagos
financieros y de los pagos
realizados en dolares
disminuira, aunque no
inmediatamente

Tanto el CIPS como el SPFS se hallan todavia en proceso de desarrollo
y sirven en gran medida a las entidades bancarias y financieras
nacionales. En abril de 2022, la mayoria de los bancos rusos y
cincuenta y dos instituciones extranjeras
(https://www.businessinsider.com/russia-alternative-to-swift-wont-
disclose-users-names-payment-system-2022-4) de doce paises tenian
acceso al SPFS. Los acontecimientos en curso pueden acelerar su
progreso o su fusion. La National Payments Corporation de la India
(NPCD t - ) - )
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Sanciones bidireccionales

No es de extrafnar, pues, que los paises que no son aliados de Estados
Unidos quieran cambiar el sistema. Tras la crisis financiera mundial de
2008 y 2009, el jefe del banco central de China pidi6 “una moneda de
reserva internacional que esté desconectada
(https://www.bis.org/review/r09) de las naciones individuales™.
Mientras tanto, los activos en dolares estadounidenses detentados por
China han disminuido del 79 al 58 por 100 entre 2005 y 2014 y es de
suponer que han seguido cayendo
(https://www.scmp.com/economy/china-
economy/article/3020410/how-much-chinas-forex-reserves-us-dollars-
beijing-gives-two) desde entonces. Mas recientemente, el banco central
de China ha ampliado progresivamente el uso de su yuan o renminbi
digital, el e-CNY. (https://www.cnbc.com/2022/01/11/china-digital-yuan-
pboc-to-expand-e-cny-use-but-challenges-remain.html) Con mas de 260
millones de usuarios (https://techcrunch.com/2022/01/18/chinas-
digital-yuan-wallet-now-has-260-million-individual-users/), su
aplicacion esta ahora “técnicamente preparada” para su uso
transfronterizo, ya que no necesita de ningtin banco occidental para
mover fondos a través de las fronteras. Los pagos de importaciones
efectuados desde China que utilicen el e-CNY evitaran el uso del Swift y
no necesitaran recurrir al CHIPS para efectuar la compensacion de sus
transacciones.

Rusia lleva mucho tiempo quejandose del abuso de la hegemonia del
dolar perpetrado por parte de Estados Unidos. Moscu ha intentado
“desdol
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(https://www.cnbc.com/2021/10/14/cnbc-exclusive-transcript-vladimir-
putin-president-russia.html)que Estados Unidos estaba mordiendo la
mano que le da de comer al socavar la confianza en el sistema que gira

en torno a si, afirmando que “la potencia estadounidense comete un
gran error al utilizar el dolar como instrumento de sancion”. El alcance
(https://www.cfr.org/podcasts/dollar-privilege) de la vigilancia
estadounidense de los pagos financieros y de los pagos realizados en
dolares disminuira, aunque no inmediatamente.

Asi pues, las sanciones occidentales han acelerado involuntariamente
la erosion de la hegemonia financiera estadounidense. Ademas de
empeorar las tendencias estanflacionarias de la economia mundial,
estas decisiones han incitado a sus enemigos —actuales y potenciales—
a tomar medidas preventivas y defensivas con consecuencias atin
desconocidas.
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