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EDMUND PHELPS

“Espana ha recibido un golpe muy duro”™

El economista estadounidense Edmund Phelps afirma, en esta
entrevista exclusiva para cycprisma, que las pymes no son mas
vulnerables a la recesion que las grandes corporaciones y que seria
aconsejable que las empresas, aunque estén aseguradas, lleven a
cabo, ademas, sus propias auditorias de cliente.
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EDMUND PHELPS fue galar-
donado con el Premio Nobel de
Economia en 2006 por su aporta-
ci6n al estudio de la relacion entre
los efectos a corto y largo plazo de
la politica econdmica. Es profesor
McVickar de Economia Politica
en la Universidad de Columbia,
Nueva York, y director del Center
on Capitalism and Society (Centro
de Estudios sobre el Capitalismo y
la Sociedad), organizaciéon depen-
diente de la misma universidad.
Phelps define su trabajo como un
programa que integra a la gente
corriente dentro de los modelos
econdmicos, a partir del analisis del
paro y la inclusion, el crecimiento y
dinamismo econdmicos y los vaive-

nes en los negocios.

Parece haber un consenso ge-
neral en torno a que las eco-
nomias mundiales comenzaran
a salir en breve de la crisis. No
obstante, algunos estudios indi-
can que hasta 2014 los niveles
de PIB per capita no volveran a
alcanzar las cotas anteriores a la
recesion. ;Estd de acuerdo con
este escenario?

Tengo que decir, primero, que no
he centrado mi pensamiento en
el PIB per capita, sino mas bien
en el empleo.Y, ciertamente, estoy
de acuerdo en que la tasa de paro

estard todavia por encima de su
punto mas bajo en 2007 y 2008.
En cualquier caso, es bastante difi-
cil pronosticar cual sera el PIB
per capita futuro, porque no sabe-
mos cudl serd el crecimiento de
la productividad. Quiza salgamos

“.O RELEVANTE
NO ES EL MOMENTO
EXACTO DE LA
RECUPERACION
SINO COMO ESTARA
LA ECONOMIA

EN 2 O 3 ANOS”.

rapidamente de la curva cuan-
do la economia se recupere, pero
pienso que no iremos muy lejos y
que mas bien habrd un progreso
lento hacia los niveles normales de
empleo. Aun asi, al cabo de cuatro
0 cinco anos, estaremos todavia en
una cota alta, con un nivel bastante
elevado de desempleo.

¢Cuando saldremos entonces de
la recesién?

Depende de si hablamos de una
recuperacion del PIB o de un
cambio de direccién en el des-
empleo. Creo que hay buenas
razones para pensar que el PIB

va a empezar a crecer antes de fin
de afo, y tal vez incluso antes en
Francia y Alemania, segiin se per-
cibe en este momento. En cuanto
al empleo, es posible que pueda
producirse algtin descenso per-
sistente antes de que dé un giro
uno o dos trimestres mas tarde,
pero no creo que el momento
exacto de la recuperacion sea tan
relevante. Lo importante es como
estara la economia dentro de dos
o tres anos. En los Estados Unidos
la tasa de empleo sera todavia bas-
tante débil entonces. En Asia las
cosas parecen ir mejor, también
en América Latina. Me preocupan
el Reino Unido y Espana, porque
han recibido golpes muy duros.
Por otra parte, Francia y Alemania
parecen en relativa buena forma y
pienso que el PIB crecerd en estos
dos paises en 2010.

Cuando usted habla de la tasa
natural de desempleo, ;a qué
se refiere? En Espaiia, el des-
empleo se acerca al 18%, en
el Reino Unido al 8 y en los
Estados Unidos al 10. ;Cuanto
disminuira cuando salgamos de
la recesién y a qué velocidad?

Cuando hablo de la tasa natural
pienso en una especie de nivel de
respiro a medio plazo. Es adonde
vamos en los proximos cuatro o




El economista
estadounidense cambié
la percepcion del

vinculo entre desempleo
e inflacién, sobre

todo con sus trabajos
realizados a finales

de la década de los 60

y principios de los 70.

cinco anos. Creo que la situa-

(

ria entre el 6,5 y el 8% en los

Estados Unidos.

¢Cémo puede la economia
volver a los niveles de PIB per
capita anteriores a la recesion?
¢Cudles seran las fuentes de cre-
cimiento econémico?

Entramos en un terreno com-
plicado. La depresion de los afios
30 demostrd que un pais puede
tener un buen crecimiento en pro-
ductividad sin conseguir por ello
aumentar el empleo. En los Estados
Unidos, la tasa de empleo creci6

bastante, pero nunca volvié a un

el normal en los afios treinta,

a pesar de haber alcanzado niveles

buenos de productividad. La fuente
mas importante, tanto de empleo
como de incremento de la produc-
tividad, es la capacidad de innova-
ci6én intrinseca de la economi

desde este punto de vista, Eurc

no ha sido precisamente un ejem-
plo durante mucho tiempo. Estados
Unidos no ha estado mal compa-
rado con Europa, pero parece que
ha perdido parte de su dinamismo,
al menos en la Gltima década. El
mundo de los negocios esta suje-
to a demasiados co 1antes en

el corto plazo. El sector financie-

ro estd involucrado en novedades
interesantes como la gestion de
derivados y operaciones de carte-
ra propia, sin beneficiar al sector
empresarial. Ademas, el Congreso
estadounidense se empefia en apo-
yar muc

s proyectos que conti-
ntian incrementando la dimension
del - pablico sin financiarlos
con un aumento de los impuestos.
Asi, la deuda publica ha aumentad

y ahora va a dispararse por enci-
ma del 80% del PIB. Asimismo,
tenemos en perspectiva gastos en
proteccién social (salud, jubilacion
y seguridad social) que se ejecu-
taran en 2020, horizonte para el
cual la deuda publica serd enorme.
En consecuencia, en los Estados
Unidos tendremos tip interés
y tasas de impuestos altos, un dol

débil, una ralentizacién en el tiem-
po de desarrollo de productos y

niveles de empleo muy reducidos.

Los gobiernos han hecho mu-
cho hincapié en el gasto publi-
co como una salida a la rece-
sién. ;Piensa que esta estrategia
es adecuada? ;Cual sera el efec-
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to del endeudamiento publico
sobre la inversion normalmente
reservada para las generaciones
futuras? ;Lo ve como una me-
dida a corto o largo plazo?

Es complicado. Depende mis que
nada de a qué se va a dedicar el
gasto publico: servicios publicos
varios, esencialmente bienes de
consumo, o compras del sector
de bienes capitales. Usted senala la
tendencia a gastar incrementando
el déficit; ello depende de la finan-
ciacion de todos esos gastos y, por
supuesto, €so generara un creci-
miento de la deuda publica. Tanto
este aumento de esta deuda publi-
ca en los Estados Unidos como la
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perspectiva de derechos futuros, los
cuales son efectivamente pasivos
gubernamentales, pesarin mucho
sobre los tipos de interés. Claro
que una deuda publica importante
y los pagos de derechos sociales en
el futuro necesitaran tasas de im-
puestos mads altas. Esta expec
deberia considerarse en las decisio-
nes relativas a la inversion que se
toman actualmente. Una empresa
tiene que tener en cuenta los costes
laborales si van a subir los impues-
tos. También puede ocurrir que los
Estados Unidos demuestre a los
pesimistas que estaban equivocados
y que la proxima década esté plena
de innovacién. En ese caso, saldre-
mos de la deuda publica creciendo
y con una base de impuestos que se
ird ampliando sin que tengan que
ser tan altos como pensamos, aun-
que es verdad que existen buenas
razones para preocuparse.

“NO CREO QUE EL
PORCENTAJE DE
FRACASOS ENTRE
LAS PYMES SEA
MAYOR QUE EL
DE LAS GRANDES
EMPRESAS”.

¢Qué importancia da a la edu-
cacién y a la I+D? :Es posible
reservar recursos suficientes
para estos campos con el clima
actual? ;Sufriran la economia
y las generaciones futuras si se
invierte menos dinero en estas
areas durante este ciclo?

Si no se apuesta por la innovacion,
los sueldos descenderin mas de lo
esperado en 2020. Los jovenes
heredarin altos niveles de deuda
publica, asi que no solo sus suel-
dos seran bajos, sino que ademas
los impuestos sobre sus ingresos
seran altos y el nivel de impuestos
en general también sera elevado.
No obstante, no habrd hambre en
amos hablando de tal
vez un 1,5% de crecimiento por

la calle:
afo durante la préoxima década,
frente al 2,5 que tuvimos en los
anos noventa, o el 3% en nuestras
mejores décadas.

La inflacién estd en su nivel mas
bajo en la mayoria de los paises.
De hecho, en Espafia tenemos
una ligera deflacion. ;Esto es
positivo o negativo? ;Cudles son
las perspectivas para la inflacién
al salir de la recesion?

Un pequeno nivel de deflacién no
resulta catastrofico pero, por otra
parte, puede plantear problems:
porque cuando la tasa de inflacién
desciende, los tipos de interés, en
términos de pagos de interés sobre
el dinero, tendrin que ser con-
secuentes. No obstante, llega un
punto en que no pueden seguir
cayen

demasi

de interés llegan al limite més bajo,
principalmente cero, y no pueden
seguir descendiendo ficilmente.
Eso si resulta preocupante, pero
no creo que vayamos a tener un
periodo largo de deflacion. En los

Estados Unidos podriamos e
mentar una subida de la inflaci
dentro de uno, dos o tres

pero la Reserva Federal cuenta
con herramientas para gar el
incendio antes de que surjan fal-
sas expectativas. Sin embargo, la
Reserva Federal se encontrara en
una pos 1 dificil, dado que se
mostrara reticente a hacer cos

que detengan la inflacién, y que

probablemente aplazarian, deten-
drian o retrasarian la recuperacion.
Por tanto, quizas tengamos un poco
mas de inflacién de la que querria-
mos durante un par de afos.

¢Coémo piensa que pueden so-
brevivir las pymes a la crisis
actual? ;Cual sera su futuro
en una economia poscrisis y
globalizada?

El debate en estos momentos
sugiere que esta es la primera

Edmund Phelps
recibio el

Premio Nobel

de Economia

en 2006 por su
analisis de las
compensaciones
en la politica
macroecondémica.



	Prisma 1
	Prisma 2
	Prisma 3

