
La Real Academia de Ciencias de Suecia ha acordado
la concesión del Premio Nobel de Economía 2006 al pro-
fesor del Departamento de Economía de la Universidad
de Columbia (Nueva York), Edmund S. Phelps. El hecho de
que sólo haya un único premiado rompe con una tradi-
ción de siete años de concesiones compartidas, desde que
en 1999 el galardón fuera otorgado al canadiense Robert
A. Mundell, curiosamente también del mismo departa-
mento y Universidad que Phelps.

Nacido el 26 de julio de 1933 en Evanston, una ciudad
de Illinois situada al norte de Chicago, en el período de la
Gran Depresión, que supuso la pérdida de empleo a sus
padres, su progenitor le encaminó hacia la economía, pese
a que Phelps se sentía muy atraído por la filosofía. En 1955
obtuvo su licenciatura en el Amherst College de Massa-
chusetts y en 1959 leyó su tesis doctoral, dirigida por 
James Tobin, en la Universidad de Yale.

Su carrera profesional ha estado dedicada íntegramente
a la enseñanza y la investigación, y realizada siempre en cen-
tros universitarios, salvo un año en el que recién termina-
do su doctorado trabajó para la prestigiosa RAND Corpo-
ration —una institución no lucrativa dedicada a actividades
de investigación y desarrollo—. Inicia su actividad docente
durante su etapa de doctorando en la Universidad de Yale,
que continúa posteriormente en ésta, e imparte docencia
en universidades muy prestigiosas: un año en el Instituto
Tecnológico de Massachussets, cinco en Pennsylvania y
desde 1971 hasta la actualidad en Columbia.

En los últimos quince años ha asesorado a entidades
como el BERD (Banco Europeo para la Reconstrucción y el
Desarrollo), participado en el Proyecto Estratégico “Italia en

Europa” del Consiglio Nazionale delle Ricerche, siendo asi-
mismo coorganizador del Seminario Anual de Villa Mon-
dragone, de la Universidad de Roma “Tor Vergata”, y Con-
sultor del Departamento del Tesoro, del Comité de Finanzas
del Senado de EE.UU. y del Banco de la Reserva Federal.
Durante el último lustro es investigador del Observatorio
Francés de Coyunturas Económicas y Director del Centro
sobre Capitalismo y Sociedad, del Instituto de la Tierra, en
la Universidad de Columbia.

Fue elegido en 1981 miembro de la Academia Na-
cional de Ciencias de EE.UU.; en 2000, socio distinguido
de la Asociación Americana de Economía. Previamente
había sido vicepresidente de esta Asociación, miembro de
la Econometric society, de la Academia Americana de Ar-
tes y Ciencias, y de la Academia de Ciencias de Nueva
York. Es, además, doctor honoris causa por las universi-
dades de Mannheim, Roma “Tor Vergata”, Nova Lisboa,
París Dauphine e Islandia, y profesor honorífico de la Uni-
versidad Renming de Pekín.

La Real Academia Sueca de las Ciencias ha concedido
el Premio Nobel a Phelps por los avances logrados en la
comprensión del logro de objetivos de política económi-
ca contrapuestos y, en concreto, la relación entre inflación
y desempleo y entre el consumo de las generaciones ac-
tuales y las futuras. La Academia considera, asimismo, que
el profesor Phelps ha resaltado no sólo el papel del aho-
rro y la acumulación de capital sino también que equilibrar
inflación y desempleo son cuestiones fundamentales para
la distribución temporal del bienestar, análisis que ha te-
nido un profundo impacto en la teoría económica y en la
política macroeconómica.

Un breve repaso a estas aportaciones resaltadas por
la Academia, relacionándolas con el contexto histórico
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en que fueron realizadas, nos permitirá comprender me-
jor su relevancia para el pensamiento económico y su
impacto en la política macroeconómica. Esta nota finali-
za reseñando dos aspectos humanos de la figura del No-
bel de Economía 2006 y ofrece una bibliografía escogi-
da de sus principales publicaciones, que incluye la
totalidad de sus libros y una selección de los más de
ciento diez artículos escritos por él o en colaboración con
otros autores.

Inflación y desempleo

En el período posterior a la Segunda Guerra Mundial,
la teoría keynesiana dominaba el pensamiento económi-
co. De acuerdo con ella, los objetivos de pleno empleo y
estabilidad de precios eran totalmente compatibles. De
esta forma, la reducción en la tasa de paro era posible to-
mando medidas de política fiscal y/o monetaria que in-
dujeran un aumento de la demanda agregada. La exis-
tencia de tensiones inflacionistas no se consideraba
relevante ya que mientras esa demanda fuera suficiente
para eliminar el desempleo, sin superar ciertos límites que
comportaran una presión sobre el mercado de trabajo, no
había riesgo de aumento de salarios y, consecuentemen-
te, de subida de los precios.

Sin embargo, estudios estadísticos realizados en va-
rios países mostraron una relación empírica estable y ne-
gativa entre inflación y desempleo, en lo que se conoció
ampliamente como la curva de Phillips, y que suponía una
restricción a la hora de elegir una pequeña variación de los
precios y una tasa de paro reducida. De esta forma, las
medidas de política económica que tomaban las autori-
dades debían decidir, de acuerdo con sus preferencias,
entre mantener baja la inflación o el desempleo.

Este planteamiento no estaba exento de problemas. En
primer lugar, se echaban de menos los fundamentos mi-
croeconómicos de esa relación y de la conducta de em-
presas y familias. La curva de Phillips era básicamente una
correlación estadística con escasa apoyatura teórica. El se-
gundo problema surgía de que un alto nivel de empleo po-
día alcanzarse de forma permanente con una elevada in-
flación, lo cual entraba en conflicto con el supuesto
tradicional de la teoría de que, a largo plazo, las magnitu-
des reales se determinan por fuerzas de este tipo más
que por las nominales. Finalmente, aunque se acepte que
el pleno empleo no supone un nivel de paro nulo, debi-
do al desempleo friccional, no especificaba cuál es el ni-
vel que debía alcanzar éste y, por tanto, suponía una in-
determinación acerca del volumen que en cada país debía
considerarse como de pleno empleo.

En los años finales de la década de lo sesenta y pri-
mero de los setenta, Phelps se enfrentó a la relación ex-
presada por la curva de Phillips demostrando que la infla-
ción no sólo depende del desempleo sino también de las
expectativas de empresas y trabajadores acerca de los au-
mentos de precios y salarios. Más concretamente, se pue-
de expresar diciendo que para una tasa de desempleo
dada, un punto porcentual de subida en la inflación espe-
rada conduce a un aumento de un punto en la inflación real;
tal es la fuerza de las expectativas en nuestras economías.

De esta forma, frente a los planteamientos anteriores
de que una política económica (monetaria o fiscal) dirigi-
da a expansionar la demanda agregada da lugar a un au-
mento de la ocupación, el análisis de Phelps concluye que,
a largo plazo, no hay compensación entre la inflación y el
desempleo, ya que las expectativas de aumento de los
precios se ajustarán a la inflación real y la curva de Phillips
sufriría un desplazamiento vertical para la tasa de desem-
pleo de equilibrio que se determina exclusivamente en el
mercado laboral. En consecuencia, cualquier intento de re-
ducir el paro por debajo del nivel de equilibrio sólo tendrá
como efecto un aumento continuo de la tasa de inflación.
La política de estabilización tiene así un notable papel que
jugar en la amortiguación de las fluctuaciones a corto pla-
zo del desempleo alrededor de su nivel de equilibrio.

Gran parte de los economistas aceptamos actualmen-
te que una política económica expansionista —por ejem-
plo, una bajada de los tipos de interés para estimular la de-
manda agregada— puede tener efectos a corto plazo sobre
el empleo pero, una vez que los agentes económicos se per-
catan de esta estrategia y la incorporan a sus expectativas,
las medidas dejan de ser efectivas y se tornan en una ma-
yor inflación.

Una importante consecuencia de los análisis de Phelps
es que ahora los bancos centrales son muy conscientes
de la fuerza de las expectativas de inflación y basan sus
decisiones en ellas siguiendo una política de transparencia
y credibilidad, aspectos fundamentales para dar confianza
y seguridad a los mercados y reducir de esta forma la in-
flación futura.

Formación de capital

En sus primeros trabajos, Phelps se preguntó por la
tasa deseable de formación de capital agregado, tanto fí-
sico como humano, es decir, por la distribución de la ren-
ta nacional de cada año entre consumo y ahorro y su in-
versión para aumentar el stock de capital y, de esta manera,
estimular la producción y el consumo futuro, cuestión fun-
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damental para la distribución del consumo y el bienestar
entre generaciones.

Su aportación seminal de la regla de oro de la forma-
ción de capital —la tasa de ahorro debe igualar la partici-
pación del capital en la renta nacional—, ha servido de so-
porte a muchas investigaciones posteriores y tenido un
gran impacto en la política económica.

Desde una perspectiva intergeneracional y basado en
la ética de la reciprocidad, Phelps postula que la constan-
cia de la tasa de ahorro a lo largo de generaciones en un
estado estacionario supone cumplir con la filosofía de tra-
tar a los demás como a uno mismo; en términos de con-
sumo implica que su nivel debería ser igual para todas las
generaciones.

Un planteamiento alternativo de la regla de oro es
que, en competencia perfecta, el rendimiento interno del
capital (el precio de los servicios de capital) debería igua-
lar la tasa de crecimiento de la producción. Pese a que esta
formulación no es original de Phelps —otros economistas
la habían establecido anteriormente—, ha sido su análisis
el que ha tenido una mayor influencia sobre la investiga-
ción posterior.

El Premio Nobel de 2006 mostró que la regla de oro
era también aplicable al papel de la inversión en capital
humano, y en investigación y desarrollo, en el crecimiento
económico. En un artículo de 1966, escrito conjunta-
mente con Richard Nelson, resaltó que un mejor nivel
educativo de la población trabajadora facilita la implan-
tación y extensión de las nuevas tecnologías posibilitan-
do a los países más pobres alcanzar el nivel de los más
ricos. Esto podría explicar las conclusiones que se des-
prenden de investigaciones empíricas recientes y que
coinciden en señalar que el crecimiento del PIB es una
función del stock de capital humano y no tanto de su
tasa de aumento.

El análisis de Nelson-Phelps ofrece también una posi-
ble explicación de por qué los beneficios de la educación
son a menudo altos en períodos de cambios tecnológicos
rápidos: un nivel educativo elevado es un factor impor-
tante para el incremento de la productividad. Esta explica-
ción permite entender el hecho del fuerte incremento de
los salarios de empleados con alto nivel educativo en las
últimas décadas debido a la rápida difusión de las tecno-
logías de la información.

Por último, señalar un par de aspectos de carácter hu-
mano. Phelps está casado con la argentina Viviana Mont-
dor, lo que le ha facilitado su conexión con el mundo his-
pánico, especialmente con Argentina, país al que ha viajado

varias veces y cuya economía ha seguido muy de cerca. Tal
vez esta cercanía al idioma ha hecho que el último verano
estuviera haciendo turismo en Cadaqués.

Un segundo aspecto es que Edmund S. Phelps ha sido
candidato desde hace años a un galardón que finalmente
ha recibido a los 73 años. Tal como el flamante Premio
Nobel bromeaba tras conocer la noticia de su designación,
“Esperaba recibir este premio pero no sabía cuándo, igno-
raba si sería a los sesenta, a los setenta o a los ochenta”.
Aunque tal vez un poco tarde, el galardón premia a un eco-
nomista académico que, tal como afirmaba Jean-Paul Fi-
toussi, Presidente del Observatorio Francés de Coyunturas
Económicas, en el que Phelps es investigador, fue ganado
felizmente de la filosofía por la economía gracias a la per-
sistencia de su padre.

Bibliografía escogida de Edmund S. Phelps

Libros:

Fiscal Neutrality Toward Economic Growth, New York: McGraw-Hill
Book Co., 1965.

Golden Rules of Economic Growth, New York: W.W. Norton, 1966;
Amsterdam: North-Holland, 1967.

Microeconomic Foundations of Employment and Inflation Theory,
with A. A. ALCHIAN, C. C. HOLT, et al., New York: W.W. Norton, 1970;
London: Macmillan, 1971.

Editor, Private Wants and Public Needs, Norton, 1962; second edition,
1965.

Editor, The Goal of Economic Growth, Norton, 1962; second edition,
1969.

Inflation Policy and Unemployment Theory, New York: Norton; Lon-
don: Macmillan, 1972.

Editor and Contributor, Economic Justice, Harmondsworth, England: Pen-
guin, 1974.

Editor and Contributor, Altruism, Morality and Economic Theory, New
York: Basic Books, 1975.

Studies in Macroeconomic Theory, volume 1: Employment and In-
flation, New York: Academic Press, 1979.

Studies in Macroeconomic Theory, volume 2: Redistribution and
Growth, New York: Academic Press, 1980.

Individual Forecasting and Aggregate Outcomes: 'Rational Expecta-
tions’ Examined, contributor and editor, with Roman FRYDMAN,
Cambridge, Cambridge University Press, 1983.

Political Economy: An Introductory Text, New York and London: W. W.
Norton and Co., 1985. Translations: Spanish (Barcelona: Antoni
Bosch, 1986), Italian (Bologna: Il Mulino, 1987), French (Paris: Fa-
yard, 1990), Japanese (Tokyo: Bunshindo, 1990), Korean (Se-
oul: Kumho, 1990).

The Slump in Europe: Open Economy Theory Reconstructed, with
Jean-Paul Fitoussi, Oxford: Basil Blackwell, 1988. Trans., Italian
(Bologna: Il Mulino, 1989).
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Editor and contributor, Designing Inclusion: Tools to Raise Low-end
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