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Efecto de la deuda publica en la gobernanza de los Estados Unidos
Victor Tineo!

Resumen
La deuda publica de Estados Unidos es un instrumento esencial para su desarrollo
econdmico, pero debe ser gestionada con prudencia para evitar la inestabilidad econdmica.
Un gasto publico que exceda los ingresos fiscales genera un déficit, lo cual puede llevar a
una crisis de deuda y a la cesacion de pagos, afectando negativamente la confianza y la

imagen internacional del pais. El presente analisis describe la situacion que atraviesan los
Estados Unidos en relacion con la deuda publica.

Palabras claves: Deuda publica, economia, déficit fiscal.
Introduccion

La deuda publica es un instrumento de financiamiento importante para el desarrollo
econdmico de un pais, siempre y cuando se administre de manera prudente y en proporcioén
con los ingresos y gastos fiscales. La clave radica en mantener un equilibrio sostenible entre
lo que el Estado recauda y lo que desembolsa, evitando asi que el nivel de endeudamiento se
convierta en un factor de inestabilidad econdmica. Cuando el gasto publico supera
significativamente los ingresos fiscales se genera un déficit que, si no se controla, puede
conducir a una crisis de deuda. Este escenario aumenta el riesgo de una cesacion de pagos
(default), lo cual tendria repercusiones devastadoras para la confianza y la imagen

internacional del pais.

El estudio del caso de los Estados Unidos cobra especial relevancia dado su papel
como la primera potencia econdémica mundial, cuya influencia se extiende a nivel global. Las
decisiones econdmicas y fiscales que se toman en Washington tienen implicaciones

profundas y de largo alcance en los cinco continentes, afectando tanto a mercados emergentes
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como a economias desarrolladas. La politica monetaria de la Reserva Federal, por ejemplo,
tiene un impacto directo en las tasas de interés globales y en los flujos de capital hacia y
desde los mercados emergentes. Asimismo, las decisiones sobre gasto publico y recaudacion
de impuestos pueden influir en las expectativas de crecimiento economico mundial y en la

estabilidad de los mercados financieros internacionales.

En el contexto de Republica Dominicana es fundamental analizar la situacion
econdmica de los Estados Unidos, debido a la estrecha interrelacién socioecondmica, politica
y cultural entre ambas naciones. Esta interdependencia se refleja claramente en los flujos
comerciales, en las remesas enviadas por la didspora dominicana, la afluencia de turistas

estadounidenses y en la inversion extranjera directa proveniente de EE. UU.

La metodologia empleada en este andlisis es de tipo inductivo-deductivo. La técnica
utilizada para la recopilacién y andlisis de la informacion fue la documental. Asimismo, se
empled la ficha como instrumento para sistematizar y organizar los datos obtenidos. Este
enfoque metodologico permitid una evaluacion exhaustiva de la relacion entre la deuda
publica y su incidencia en la gobernanza de los Estados Unidos, asi como de las
implicaciones de las politicas econdmicas de este pais en la economia de la Republica
Dominicana.

Deuda publica: una preocupacion de la politica economica

El creciente endeudamiento externo e interno del gobierno federal es uno de los
aspectos mas preocupantes de la politica econémica de Estados Unidos. Durante mas de tres
décadas la deuda publica ha experimentado un aumento constante, impulsada por déficits

fiscales recurrentes. Esta tendencia insostenible de acumulacion de deuda representa un
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riesgo significativo para la estabilidad macroecondmica y la sostenibilidad fiscal a largo
plazo de ese pais. Ver fig. 1.

Figura 1. Niveles de deuda publica en Estados Unidos de 1990 a 2022 (en miles de
millones de dolares)
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El endeudamiento externo implica una mayor dependencia del financiamiento
proveniente de acreedores extranjeros, como gobiernos, bancos centrales e inversionistas
institucionales. Esta dependencia externa genera vulnerabilidades ante cambios abruptos en
los flujos de capital global o en las percepciones de riesgo de los inversionistas. Por su parte,
el endeudamiento interno, representado por la deuda publica en manos de inversionistas
domésticos, puede desplazar la inversion privada, elevar las tasas de interés y limitar la

capacidad del gobierno para implementar politicas fiscales contraciclicas.

Un nivel de deuda se torna peligroso cuando existe un riesgo considerable de que,
bajo las politicas econdmicas actuales y las proyectadas para el futuro, la relacion deuda/PIB
(deuda puiblica como porcentaje del Producto Interno Bruto) continie aumentando de manera
sostenida. Esta situacion eventualmente conduciria a una incapacidad del gobierno para
cumplir con sus obligaciones de pago, lo que se conoce como cesacion de pagos o default

(Blanchard, 2022).
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El creciente endeudamiento publico de Estados Unidos ha suscitado advertencias de
lideres empresariales y analistas financieros sobre los riesgos que representa para la
estabilidad econdmica y financiera global. Jamie Dimon, CEO de JPMorgan Chase, ha
calificado la situaciéon actual como "el momento mas peligroso que haya visto en décadas",
citando conflictos geopoliticos, niveles de deuda insostenibles y politicas monetarias

restrictivas.

En efecto, el déficit presupuestario de Estados Unidos en los ultimos cuatro afos ha
promediado el 9.3% de su Producto Interno Bruto (PIB), lo que ha contribuido a un acelerado
crecimiento de la deuda publica, que actualmente supera los 34 billones de dolares. Esta
dindmica ha impulsado la demanda de activos como el oro y el bitcoin, percibidos como

refugios ante la erosion del valor del ddlar.

Analistas advierten que, de no abordarse esta situacion, el dolar podria perder su valor
y Estados Unidos enfrentaria una grave crisis financiera, incluso una "rebelion" de los
mercados globales debido a sus crecientes cifras de deuda. Figuras prominentes como Ray
Dalio han subrayado la inevitabilidad de una crisis de deuda en el pais, destacando el papel

fundamental de la dinamica de oferta y demanda en la velocidad de su desarrollo.

Por otro lado, las disputas politicas han dificultado la aprobacion de presupuestos y
la gestion de la deuda, convirtiendo este proceso en un "melodrama" que amenaza con
paralizar al gobierno. Los principales tenedores de la deuda estadounidense, como la Reserva
Federal, Japon, China y el Reino Unido, se encuentran entre los potenciales afectados

directos en caso de un incumplimiento de pagos.
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La magnitud de la deuda es abrumadora: Estados Unidos debe 84,600 ddlares por
cada uno de sus habitantes y 3,600 dolares por cada persona en el planeta. Desde 1960 el
techo de deuda ha sido elevado o extendido en 78 ocasiones, evidenciando la recurrencia de

este desafio fiscal.

A pesar del consenso sobre la inconveniencia de incumplir con los acreedores, las
disputas politicas han dificultado cada nueva extension del limite de deuda. Esta situacién
genera incertidumbre y preocupacion en los mercados financieros globales, dada la
importancia sistémica de la economia estadounidense y la posicion del délar como moneda

de reserva mundial. Ver fig. 2.

Figura 2. Los cinco mayores acreedores de Estados Unidos
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Fuente: Boggiano 2021 - Los 5 mayores acreedores.jpg (Boggiano, 2021)

Enfoques politicos en la gestion de la deuda

La gestion de la deuda publica ha sido otro tema recurrente en el debate politico
estadounidense, con diferencias sustanciales en los enfoques propuestos por los partidos

Democrata y Republicano. En términos generales, los republicanos han defendido un
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enfoque de consolidacion fiscal centrado en la reduccion del gasto publico y la
implementacion de politicas fiscales conservadoras. Este enfoque incluye propuestas para
recortar programas gubernamentales, reformar el sistema impositivo y establecer limites mas
estrictos al endeudamiento federal. Por otro lado, los demodcratas han tendido a favorecer un
enfoque que combine medidas de austeridad con inversiones en programas sociales y
econdmicos. Estos ultimos argumentan que el crecimiento econdmico y la generacion de

ingresos fiscales son fundamentales para abordar la deuda de manera sostenible.

El sistema de gestion de la deuda publica en Estados Unidos tiene sus origenes en un
mecanismo establecido durante la Primera Guerra Mundial. En aquel contexto de elevado
gasto bélico se implement6 un sistema en el que el Congreso fija un limite méximo de
endeudamiento para el gobierno federal. Cuando se requiere aumentar este techo de deuda el
Ejecutivo debe solicitar su aprobacién al Congreso, un proceso que se ha repetido en
numerosas ocasiones a lo largo de las décadas (Belinchon, 2023). Este peculiar mecanismo
ha sido objeto de crecientes tensiones politicas en afios recientes. En el 2021 el gobierno
federal realizo pagos de intereses sobre la deuda pendiente por un total de 562,000 millones
de dolares, una cifra que supera el presupuesto anual de la mayoria de las agencias
gubernamentales. Ademas, Estados Unidos enfrenta un déficit fiscal cercano al 8% del PIB,

lo que requiere la emision continua de deuda para su financiamiento (Garver, 2022).

La aprobacion del presupuesto y el aumento del techo de deuda se han convertido en
un campo de batalla politico entre los partidos Demodcrata y Republicano. Estas
negociaciones han sido utilizadas como un arma politica, reflejando las divergencias

ideoldgicas y las prioridades de gasto de cada partido. La falta de cohesion y consenso
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bipartidista ha dificultado la aprobacion oportuna de los presupuestos y los aumentos del

limite de endeudamiento (Sanchez-Quinones, 2024).

Para abordar esta situacion de manera efectiva y sostenible sera necesario superar las
divisiones partidistas y forjar un consenso bipartidista que permita una gestion responsable
y pragmatica de la deuda publica, priorizando los intereses nacionales por encima de las
agendas politicas. Esto requerird un mayor compromiso y didlogo entre los partidos, asi como
una vision a largo plazo que garantice la sostenibilidad fiscal y la estabilidad econémica del
pais. El pago de intereses, servicios y capital de la deuda publica tiene un impacto
significativo en el presupuesto nacional. En el afio fiscal 2022 estos gastos representaron
alrededor del 13% del presupuesto federal total (Oficina de Administracion y Presupuesto,

2023).

Se observa que, a medida que la deuda publica se incrementa y las tasas de interés
suben, el costo asociado a los intereses también aumenta. Esto ejerce una presion adicional
sobre el presupuesto, limitando los recursos disponibles para otros programas y servicios
gubernamentales (Fondo Monetario Internacional, 2022). Este fenomeno puede generar un
efecto desplazamiento (crowding out) donde el gobierno se ve obligado a reducir la inversion
en areas esenciales como educacion, salud e infraestructura, debido al aumento en los pagos

de intereses (Blanchard, 2019). Ver fig. 3.

Figura. 3. Comparacion del pago de intereses, capital y servicio de la deuda con los
servicios de salud, educacion e infraestructura en los Estados Unidos para el afio fiscal
2022

Concepto Gasto (en miles de Porcentaje del
millones de dolares) presupuesto total
Pago de intereses de la deuda $479 8%
Servicio de la deuda $27.2 0.5%
Capital de la deuda (deuda total) $31,400 N/A
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Servicios de salud $1,314 22%
Educacion $102.8 1.7%
Infraestructura $142.5 2.4%

Fuente: elaboracion propia con datos de la Oficina de Presupuesto del Congreso de los Estados Unidos (2023, s.f., 2018),
Departamento de Educacion de los Estados Unidos (2021)

Como se puede notar, el pago de intereses de la deuda ($479 mil millones) es superior
al gasto en educacion ($102.8 mil millones) e infraestructura ($142.5 mil millones)
combinados. Ademads, representa aproximadamente el 8% del presupuesto federal total,
mientras que la educacidon y la infraestructura representan solo el 1.7% y el 2.4%,

respectivamente.

Ademas, un elevado nivel de endeudamiento puede afectar la confianza de los
inversores y aumentar el riesgo pais, lo que podria traducirse en mayores costos de
financiamiento para el gobierno (Reinhart & Rogoff, 2010). En este contexto, es fundamental
que los responsables de la politica econdémica implementen estrategias sostenibles para la
gestion de la deuda publica, con el fin de mitigar los riesgos asociados y asegurar la

estabilidad fiscal a largo plazo.

En el contexto econdmico interno de Estados Unidos, el déficit presupuestario de los
ultimos cuatro afios equivale al 9.3% del producto bruto interno. Este nivel de déficit plantea
preocupaciones sobre la sostenibilidad fiscal y la estabilidad econdmica a largo plazo del pais

(Bloomberg, 2024).

Anadlisis de la situacion geopolitica

Dada la situacion geopolitica global, observamos un tipo de enfrentamiento entre
grandes potencias que recuerda la etapa de la Guerra Fria, con dos bloques claramente
identificados: el bloque encabezado por China y Rusia, y el bloque liderado por Estados

Unidos y Europa. En este contexto, se generan una serie de estrategias que buscan debilitar
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las fortalezas del bando opositor. La mayor fortaleza del bloque encabezado por Estados
Unidos es el control del dinero fiat, especificamente el dolar como moneda internacional de

los negocios.

El bloque sino-ruso procura reducir la hegemonia financiera de Estados Unidos
limitando el uso del dolar en el intercambio comercial entre sus socios y restringiendo
también las reservas internacionales en esa divisa. Estas acciones asestan un golpe a la
hegemonia econdmica estadounidense y aumentan la posibilidad de una crisis interna en
Estados Unidos ya que esta situacion puede crear un ambiente de desconfianza. A medida
que disminuye el uso del dolar como moneda de intercambio comercial y de reserva, puede

generarse un aumento en las tasas de interés en Estados Unidos y, por ende, inflacion.

Un andlisis de regresion de las proporciones de las monedas en las reservas mundiales
de divisas confirma que una prima de riesgo econdémico mas elevada, medida por el costo de
utilizar derivados sobre créditos para protegerse contra el incumplimiento, reduce la
proporcion de una moneda en las reservas mundiales. Naturalmente, los tenedores de reservas
prefieren las monedas de los paises conocidos por su buen gobierno, estabilidad economica

y finanzas solidas (International Monetary Fund et al., 2024).

Ante los riesgos evidentes en Estados Unidos, como el riesgo politico y el riesgo
econdmico-financiero, se genera una sensacion de incertidumbre y desconfianza entre los
principales actores econdmicos internacionales. Un ejemplo de esto es la decision de Arabia
Saudita de no renovar el acuerdo del "Petroddlar”, que expiro el 9 de junio de 2024, poniendo
fin a una relacidon de aproximadamente 50 afios con Estados Unidos. Este acuerdo, firmado
en 1974 con Henry Kissinger como artifice, consistia en que las exportaciones saudies de

petroleo se pagaran en dodlares estadounidenses. Esta alianza consolid6 dicha moneda como
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la divisa global en el rubro energético y posiciond a Arabia Saudita en la cima de la pirdmide

comercial y exportadora de petroleo (Universal, 2024).

Figura. 4. Reservas en dolares y su porcentaje del total de reservas mundiales (2014-
2023)

Aio Reservas en délares Porcentaje del Total de Reservas
(Billones USD) Mundiales (%)
2014 6.1 63.1
2015 6.5 64.0
2016 6.2 63.5
2017 6.4 62.7
2018 6.6 61.7
2019 6.8 61.2
2020 7.0 59.0
2021 7.1 59.0
2022 6.9 58.4
2023 6.7 58.0

Fuente: elaboracion propia con datos del Fondo Monetario Internacional (2024). International Financial Statistics

Figura 5. El dolar pierde peso como divisa de reserva global

Porcentaje de reservas mundiales en cada divisa

Fuente: FMI
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En ese mismo sentido, Arabia Saudita ha acordado autorizar las importaciones de
petroleo de China en yuanes. Esta decision marca un cambio significativo en el comercio
internacional de petrdleo, tradicionalmente dominado por el dolar estadounidense (Nieves,

2023).

En el ambito regional, el Quincuagésimo Noveno Protocolo Adicional al Acuerdo de
Alcance Parcial de Complementacion Econdmica No. 18 (AAP.CE/18.59) ha protocolizado
la Decision No. 25/2007 del Consejo del Mercado Comun (Decision CMC No. 25/07),
titulada “Transacciones Comerciales en Monedas Locales”. Esta decision crea un sistema de
pagos en monedas locales de caracter facultativo para el comercio entre los paises miembros

del Mercosur (Carlos, 2024).

En este punto es bueno recordar que la importancia del dolar estadounidense como
moneda de reserva mundial se remonta a los Acuerdos de Bretton Woods de 1944, donde se
establecid esta moneda como la principal divisa de reserva. Esta vinculaciéon de monedas
nacionales al dolar estadounidense es lo que se conoce como dolarizacion (Boldeanu et al.,

2024).

Aunque este es otro apartado diferente, lo cierto es que el dolar ha perdido peso como
divisa de reserva global, cayendo por primera vez por debajo del 60% en el peso global de
reservas. Esta disminucion refleja una tendencia creciente hacia la diversificacion de las
reservas internacionales, con paises buscando reducir su dependencia del dolar en favor de

otras monedas (Nieves, 2023).

Por otro lado, China y Japon han decidido estrechar sus lazos financieros. La segunda

y la tercera economia del mundo han acordado comenzar a realizar los intercambios
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comerciales bilaterales en sus propias monedas, el yuan (o renminbi) y el yen,
respectivamente, en lugar de dolares estadounidenses, que es la divisa que utilizan
principalmente ahora. Este acuerdo subraya un esfuerzo concertado por parte de ambos paises
para fortalecer sus monedas y reducir la influencia del délar en sus economias (EL PAIS,

2011).
Efectos en la economia dominicana

Segun los datos del Banco Central, en el afio 2022 el sector turistico genero ingresos
de divisas por un monto de US$5,680.6 millones, lo que resalta la importancia crucial de esta
industria como fuente de divisas para la economia dominicana. Cabe destacar que esta cifra
no incluye la totalidad de los ingresos por exportaciones de servicios, ya que el Banco Central
registr6 adicionalmente US$2,388.1 millones bajo la categoria de "otros servicios"

(Delgado, 2022).

Esta categoria de "otros servicios" engloba una amplia gama de actividades
econdmicas relacionadas con el sector servicios, tales como servicios profesionales, servicios
empresariales, servicios de transporte, servicios financieros, entre otros. Estos ingresos
complementan de manera significativa los ingresos provenientes del turismo y reflejan la

creciente diversificacion de la oferta exportadora de servicios de Republica Dominicana.

En conjunto, los ingresos por turismo (US$5,680.6 millones) y "otros servicios"
(US$2,388.1 millones) suman un total de US$8,068.7 millones, lo que representa una
contribucion sustancial al ingreso de divisas y al equilibrio de la balanza de pagos del pais.

Esto subraya la importancia de fortalecer y promover el sector servicios como motor de
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crecimiento econdmico y generacion de divisas, al tiempo que se diversifican las fuentes de

ingresos externos para reducir la dependencia excesiva de un solo sector o mercado.

Seglin el andlisis de Delgado (2022) y las estadisticas del Banco Central, en 2021 las
exportaciones totales de Republica Dominicana ascendieron a US$12,483.3 millones
(mientras que las cifras publicadas por Aduanas reportaron US$11,831.5 millones). De este
monto total de exportaciones, el Departamento de Comercio de Estados Unidos registrd
importaciones desde Republica Dominicana por un valor de US$6,346.9 millones, lo que

representa aproximadamente el 50.8% del total exportado por el pais.

En cuanto a las remesas familiares, un componente crucial de los ingresos externos,
en 2021 alcanzaron un monto récord de US$10,402.5 millones. De esta cifra, el 83.9%
(US$8,727.7 millones) provino de los dominicanos residentes en Estados Unidos, lo que
subraya la importancia de este flujo de divisas para la economia dominicana y su estrecha

vinculacién con el desempefio econdomico de la principal economia del mundo.

Ademas, los datos del Banco Central indican que, en 2021, se estimé una entrada de
Inversion Extranjera Directa (IED) de US$3,085.3 millones, y hasta septiembre de ese afio,
el 41.1% de la IED provenia de Estados Unidos. Extrapolando esta proporcion al cierre del
afno, se puede inferir que la IED procedente de Estados Unidos pudo haber alcanzado
aproximadamente US$1,268 millones, lo que refleja la importancia de este pais como fuente

de inversiones para Republica Dominicana.

Estas cifras resaltan la profunda interconexion econdémica entre ambas naciones y la
necesidad de monitorear de cerca los desarrollos en la economia estadounidense, dado su

impacto directo en los flujos comerciales, las remesas y la atraccion de inversiones en
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Republica Dominicana. Cualquier cambio en la politica econémica estadounidense tiene el

potencial de impactar de manera significativa la economia dominicana. (Ver fig. 6).

Figura 6. Datos sobre las divisas generadas por la economia dominicana procedentes
de Estados Unidos

5484.6 1,674.8 1,999,893 1,655,324

L

Fuente: Delgado 2022 - La economia dominicana depende mas.jpg (Delgado, 2022)

Asimismo, se le debe prestar atencion a las tensiones sociales y politicas internas en
Estados Unidos, las cuales han ido en aumento en los tltimos afios, especialmente durante
los procesos electorales y debido a la creciente polarizacion entre los partidos politicos. Esta
inestabilidad politica puede generar incertidumbre y volatilidad en los mercados financieros,
afectando asi la economia dominicana y su capacidad para mantener un entorno propicio para

el crecimiento sostenible y la atraccion de inversiones.

Discusion

La deuda publica en Estados Unidos ha sido un tema de creciente preocupacion en la
politica econdmica debido a su impacto en la estabilidad macroecondémica y la sostenibilidad
fiscal. En las ultimas tres décadas, el endeudamiento tanto externo como interno del gobierno
federal ha aumentado significativamente, impulsado por déficits fiscales recurrentes. Este

patron de acumulacion de deuda es insostenible y representa un riesgo considerable para la
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economia del pais, ya que un alto nivel de endeudamiento puede limitar la capacidad del

gobierno para responder a futuras crisis econdmicas y financieras.

El manejo prudente de la deuda publica es importante para evitar que se convierta en
un factor de inestabilidad econdémica. Cuando el gasto publico supera los ingresos fiscales,
se genera un déficit que, si no se controla, puede llevar a una crisis de deuda y a la cesacion
de pagos (default). Este escenario tendria repercusiones devastadoras no solo para la
economia interna de Estados Unidos, sino también para la confianza y la imagen
internacional del pais. La capacidad del gobierno para mantener un equilibrio sostenible entre

sus ingresos y gastos es fundamental para asegurar la estabilidad econdémica a largo plazo.

En el contexto global, las decisiones econdmicas y fiscales tomadas en Washington
tienen implicaciones profundas y de largo alcance. La politica monetaria de la Reserva
Federal, por ejemplo, influye directamente en las tasas de interés globales y en los flujos de
capital hacia y desde los mercados emergentes. Asimismo, las politicas de gasto publico y
recaudacion de impuestos pueden afectar las expectativas de crecimiento econémico mundial
y la estabilidad de los mercados financieros internacionales. En el caso de la Republica
Dominicana, la estrecha interrelacion socioecondémica, politica y cultural con Estados Unidos
hace que cualquier cambio en la politica econdmica estadounidense tenga un impacto

significativo en su economia.

Conclusion

La deuda publica es un arma de doble filo que puede impulsar el desarrollo econémico
si se maneja con prudencia, pero también puede convertirse en un riesgo significativo para

la estabilidad econémica si se descontrola. El caso de Estados Unidos, como la mayor
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economia del mundo, ilustra las complejas dinamicas entre deuda, politica fiscal y estabilidad
econdmica. Las fluctuaciones en la economia estadounidense, impulsadas por decisiones de
politica fiscal y monetaria, tienen un impacto directo en el desempefio macroeconémico de
Republica Dominicana, particularmente en areas clave como el comercio exterior, las

remesas familiares y el flujo de inversion extranjera directa.

Esta interdependencia econdmica entre Estados Unidos y Republica Dominicana
subraya la importancia de monitorear y comprender estas dindmicas para mitigar riesgos y

aprovechar oportunidades.

Resulta clave que las autoridades estadounidenses aborden de manera efectiva la
sostenibilidad de la deuda publica mediante medidas de consolidacion fiscal, reformas
estructurales y un manejo prudente de la politica economica. De lo contrario, el creciente
endeudamiento podria socavar la confianza en la economia estadounidense y generar efectos
adversos en los mercados financieros globales, con implicaciones potencialmente graves para

economias estrechamente vinculadas, como la dominicana.
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