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podré emitir nueva deuda con la cual honrar
fodas sus obligaciones financieras, como los
pagos de intereses a los fenedores de bonos,
los salarios a los soldados y los beneficios a
los receptores de la Seguridad Social.
Aumentar el techo de deuda deberia ser
-y muchas veces lo ha sido- una cuesfién de
rufina. No autoriza ningin gasfo nuevo. Mds
bien, le oforga a la rama ejecutiva la capor
cidad de endeudamiento que necesita para
cumplir con los compromisos de gasto existen-
fes. Es el Congreso el que decide los niveles
de gasto y las tasas impositivas y, cuando es-
fablece que el gasto federal es mas alto que
el ingreso federal, implicitamente defermina el
volumen del déficit presupuestario. Aumentar
el techo de deuda simplemente da lugar al

condicién.

El problema, por supuesto, es que la de-
bilidod de la posicion de McCarthy en la
Cémara significa que le resultard muy dificil
legar a un acuerdo que safisfaga a este gru-
po de agitadores y al resto de los congrresistas
republicanos. Los republicanos necesiton 218
volos para una mayoria, pero fienen solamen-
fe 222 bancas. McCarthy pone en riesgo su
presidencia si apoya un acuerdo que mas de
un puiiado de republicanos rechace.

Incluso coquetear con un default del go-
bierno federal seria un evento de mercado
importante. El dia anfes de que los republicar
nos finalmente acordaran aumentar el limite
de endeudamiento durante el enfrentamiento

por el techo de deuda de 2011, el S&P 500

Contabilidad del Gobiemo. Por su parte, €l
Centro de Polfticas Bipartidistas estimé el cosfo
en unos 19,000 millones de délares en un
horizonte de diez afios.

Si bien acercarse incémodamente a un
defaultya serfa algo malo, un incumplimiento
de pago accidental y femporario serfa adn
peor. Y esos accidentes de hecho pueden su-
ceder. En la primavera de 1979, el Congreso
legé a un acuerdo de techo de deuda a Ul
mo minuto, pero un fallo informatico posterior
hizo que el Tesoro se demorara en pagar los
fitulos que vencian a inversores individuales y
en redimir los fitulos del Tesoro. Como conse-
cuencia de ello, las fasas de inferés subieron
y los contribuyentes se vieron afectados por
pagos adicionales de miles de millones de

ddlares. Un fallo informdtico -o algo similar-es
una posibilidad este afio también.

El comportamiento de los agentes del caos
en la Camara, junto con la incertidumbre ge-
nuina sobre la fecha especifica en que el Teso-
1o de Estados Unidos no pueda pagar una de
sus cuentas, crea més riesgo de default que en
cualquier ofro momento en décadas. Si bien
es impensable que Estados Unidos se encuen-
fre en un periodo de default prolongado, es
enteramente concebible que los republicanos
y los demécratas no lleguen a un acuerdo an-
tes del plazo limite.

Si eso sucediera, esfariamos en la etapa
inicial de una crisis financiera global. El Dow
se derrumbaria miles de puntos por dia y la
credibilidad de Estados Unidos su fiabilidad
como un pafs que paga sus deudas a tiempo-
se veria sustanciolmente erosionada. Después
de un dia o dos de esfe caos, un proyecio de
ley limpio para aumentar el fecho de deuda
serfa sancionado por ambas camaras del
Congreso con un apoyo bipartidista abru-
mador. Los republicanos no habrian logrado
nada.

2Cmo se puede evitar esta crisis innecesar
ria? El primer paso es desechar cualquier plan
que dependa de que los agitadores de la Cé-
mara cooperen. No esfdn fingiendo. Biden
y los parlamentarios demécratas fienen que
acepiar esta realidad y empezar a trabajar en
un acuerdo hoy. Deberian admitir el argumen-
fo republicano més compartido de que el gas-
o federal ha alcanzado niveles problemdticos
-una conviccion fundada al menos en parte en
el papel del Plan de Rescate Estadounidense a
la hora de desencadenar la inflacién-y luego
deberian enconrar algin gasto que se pueda
recortar. A cambio de ello, el techo de deuda
deberia aumentarse lo suficiente como para
que pasen muchos afios antes de que se lo
pueda volver a usar como un arma.

Segundo, los miembros responsables del
Congreso deben hacer planes para evitar un
default. Una idea que vale la pena explorar
es el recurso de una solicitud de refiro para
forzar un incremento del techo de deuda en la
Cémara en caso de que McCarthy no quiera
hacerlo. Los demécratas pueden ser reacios a
hacer esto, porque probablemente obfendria
pocos volos republicanos; pero fienen que
estar dispuestos a dejar los consideraciones
politicas de lado. Otra posibilidad es que Mc-
Carthy pueda llevar un aumento del techo de
deuda dl piso a pesar de las objeciones de
los agitadores, sabiendo que probablemente
le costaria su presidencia. Aligual que los de-
mécratas, &l también deberfa estar dispuesto
a anteponer el bienestar del pafs.

Todos los polificos responsables deben po-
nerse a frabajar de inmediato, con el objefivo
de aumentar el techo este invierno. Cuanto
mds nos acerquemos al dia fodavia descono-
cido esfe verano en que el gobierno se quede
sin poder de endeudamiento, peor serd la
reaccion del mercado.

El Congreso estd jugando con fuego. Se
supone que sus miembros son esfodisias, que
anfeponen la gobemnanza responsable antes
que cualquier ofra consideracion. Més de
ellos necesitan estar a la altura de las circuns:
fancias.



