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En una entrevista realizada a Paul Krugman por € El Pais, diario espafiol, decia éste que
"Europa necesita més inflacion”. Esta afirmacion ha dejado a muchos sorprendidos y
preocupados, debido a que Krugman es considerado por The Economist como uno de los
economistas mas influyentes de nuestra época. Dada la critica situacion coyuntural que
atraviesa la economia venezolana, no esta de mas analizar algunos aspectos de estas
declaraciones y sus aparentes anal ogias con nuestro caso.

Entre los varios temas tratados en la entrevista, Krugman se refiere a la situaciéon de la
economia de Estados Unidos el otofio pasado, cuando se generé una salida de inversiones
durante dos semanas y hubo problemas de liquidez. El cree que la intervencion del FED
reduciendo las tasas de interés tres veces fue "heroica' porque tranquilizé a mercado. Para
reafirmar esto, se remonta a la crisis asiatica y dice que la primera lecciéon a aprender de
ella por los paises industrializados es que, cuando hay amenaza de recesion, se deben
reducir los intereses, pero que para ello se debe disponer de suficiente margen hacia abgjo.
La otra leccion, que cree vélida para los paises en desarrollo, es que, 0 bien se establecen
limites al endeudamiento externo, o se instrumenta una politica de control de capitales, no
tan fuertes como los implantados en Malasia, pero que permitan limitar parcialmente la
movilidad de los inversionistas foraneos.

Lasolucion del FED de reducir las tasas de interés artificialmente no es unalocura, pero no
va aresolver e problema mientras no vaya acompariada de medidas referidas a politicas de
ingreso, privatizacion, tipo de cambio, fiscal, petrolera'y social. Ademas, algunos de los
componentes que afectan los niveles de tipos de interés en Venezuela, como el aporte a
entes reguladores, y e encge legal, no dan mucho margen para reducirlas. Hasta ahora
solamente tenemos sefiales claras de las tres Ultimas politicas, porque se ha mantenido una
posicion ortodoxa en cuanto a tema fiscal, se ha logrado un acuerdo para reducir la
produccion petroleray se estan gjecutando politicas en el sector educativo. En cuanto a los
controles de capitales, la experiencia en Venezuela con Recadi y con la oficina creada en el
gobierno anterior dice todo.

Para Krugman, precisamente la falla que tuvo Japon en e manego de su crisis, fue el
decidirse muy tarde a reducir las tasas de interés. Propone como solucion que este pais
aumente la oferta monetaria, de manera que se genere una inflacion artificial. Como en
Japon hay deflacion, las personas estan incrementando sus ahorros esperando que los
precios continten descendiendo. Con semejante politica monetaria, 1os precios volverian a
subir y la gente estaria dispuesta de nuevo a gastar. En Venezuela la situacion es diferente,
las expectativas de inflacion oficiales son poco creibles y se estdn cumpliendo las metas
gracias a la fuerte caida de la demanda, con consecuencias desastrosas en términos de



empleo. La sociedad no esta esperando para comprar mas tarde, sino mas bien adquiere lo
gue pueda en bienes que la protejan contra la inflacion, antes de que se encarezcan alin mas.

El entrevistado opina que Europa no esté excluida de la aplicacion de una medida como la
planteada al pais asiético. Esta persuadido que las reformas estructurales son positivas, pero
poco efectivas mientras la demanda continlie en descenso. Por eso aconsgja que € Banco
Central Europeo reduzca las tasas de interés para fomentar la demanday que establezca una
politica laboral activa, aunque ello implique cambiar la inflacién objetivo. Esto confirma la
necesidad de aplicar un conjunto de politicas que ataguen todos los frentes a mismo
tiempo.

La nueva constitucion en Venezuela es unareaidad, y hay que aprovecharla para formular
un marco econdmico en el cua se respeten los derechos de propiedad, se promueva y
potencie la iniciativa privada antes que la sobreproteccion estatal y se garantice seguridad
juridica para las inversiones. Pero no se deben descuidar variables econOmicas tan
importantes como € desempleo, que esta llegando a los niveles de Europay Argentina, de
modo que una politica laboral activa pudiera ser importante, pero no para volver a vigo
régimen de prestaciones sociales, que incrementa los costos para los empresarios y los
desincentiva a generar empleo; tampoco una politica que ultraliberalice el mercado laboral.
Se trata de aplicar medidas que permitan reducir €l desempleo y elevar la calidad de vida de
los trabajadores sin desmedro del sector empresarial, y esto nuevamente esta conectado con
un marco institucional adecuado.

La economia venezolana tiene alln mucho que dar de su inmenso potencial, pero si no
propiciamos el entorno adecuado, sera como tener un Ferrari y querer ir a ata velocidad,
teniendo solo la carreteravigja de La Guairaparacircular.
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