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EN PRIMER PLANO

La puja de promesas electorales para seducir a los
máscréduloseincautosyarrancarleselvotonoconoce
límites. Nunca los partidos políticos habían prometido
tanto como en la presente campaña electoral. A cada
proposición de un partido responde el adversario con
otra oferta todavía más fascinante. Afortunadamente,
una buena parte de las promesas no se cumplirán por
suabsoluta inviabilidadeconómica,sibien, lamentable-
mente, serán cumplidos aquellos compromisos que el
presupuesto aguante, aunque sea a base de matar la ga-
llina de los huevos de oro que supone la desincentiva-
cióndelosagentesquegeneranriqueza.

El criterio para seleccionar los regalos a conceder
suele ser el de una justicia social mal interpretada. En
vez de ayudar a los que de verdad lo necesitan y hacen
porsímismosloquepuedenparasaliradelante, impera
el oportunismo para tratar de impresionar a su granero
devotos.Lotrágicodeestetrapicheoesquelosgrandes
paganos de los nuevos subsidios serán los ciudadanos
de la clase media, quienes verán aumentada su presión
fiscal. Entre estas personas se encuentran profesiona-
les, comerciantes, pequeños empresarios, personas
que, en general, han arriesgado su dinero o han inverti-
do su talento durante años, sin retribución alguna, para
dominarunaespecialidadoganarunasoposiciones.Es-
tos ciudadanos, artífices significados del progreso del
país, suelen ser materialmente esquilmados hasta el lí-
mite que supone que el beneficio marginal ya no com-
penseelesfuerzoadicional.

Otro agravio, difícil de admitir, es que la solidaridad
obligatoria que se le impone a la clase media sea para
proporcionar ayudas en bienes a los que muchos de es-
tos contribuyentes no tienen acceso. Pondré un par de
ejemplos. Las guarderías públicas acogen sin proble-
mas a todos los niños de familias de renta baja a un cos-
te simbólico, mientras que, en ocasiones, los que están
sufragando ese beneficio con sus impuestos ni tienen
renta suficiente para pagarse un centro privado ni al-
canzan el baremo que exige el establecimiento público.

Inmigrantesyvivienda
Otro ejemplo son las Viviendas de Protección Oficial
(VPO),quesonconcedidasalosinmigrantesquellevan
poco tiempo en España. Son personas que merecen to-
do el respeto, pero a las que no se les puede dar un be-
neficio al que no han contribuido. En todo caso, la Ad-
ministración debiera facilitarles viviendas por unos al-
quileres módicos. Pero lo que no tiene lógica es que los
jóvenes españoles que están al principio de su vida la-
boral,yqueportantoposeensalariostodavíamodestos,
pero no tan bajos como los de los inmigrantes, ni pue-
dan acceder a una VPO ni tengan recursos para una vi-
viendalibre.Esinjustoqueexistaconfrecuenciaunadi-
cotomía entre el 'gratis total' (o una importante bonifi-
cación) en beneficios sociales que disfrutan las rentas
bajas, y el expolio fiscal que sufren las clases medias.
¿No se podrían repartir las ayudas de un modo escalo-
nado?

También es exasperante que esa presión tributaria
sea despilfarrada por los políticos del gobierno en pro-
pagandas innecesarias o en grandes fastos y fiestas de

los que no queda nada después del ruido de la traca.
Otras manifestaciones de dilapidación del dinero de to-
dossonloslujosdenuestrospolíticos,comenzandopor
las ostentosas manifestaciones de poder como los co-
ches oficiales, los viajes suplerfluos y los gastos de re-
presentación,másagraviantessicabeenlasComunida-
des Autónomas con menores PIB per cápita. Conviene
recordar que estas prácticas no están implantadas en
paísesmásseriosqueelnuestroycondemocraciasmás
consolidadas. Sin embargo, los ciudadanos estaríamos
encantadosconquelaactividadpolítica fueraevaluada,
tal como está haciendo Sarkozy en Francia, y que se
premiara a los ministros eficientes con un fuerte incen-
tivoensusalarioyalostorpesconunapenalización.

Por último, la parte de los impuestos que más duele
a una clase media ilustrada es la que va destinada al au-
mentodelgastopúblico,comoesos25.000funcionarios
que Zapatero ha creado desde 2004, muchos de ellos
asignados a ministerios sin apenas competencias. Los
7.000 millones de euros que cuesta este personal supo-
nen una partida estructural que no puede reducirse en
épocasdecrisiseconómica,comolaqueEspañaempie-
za a sufrir. Sin duda, este injustificable gasto, sumado al
hecho de que no se hayan tomado medidas eficaces pa-
ra lograrqueEspañamejoresucompetitividad,compo-
nenlosdossonorossuspensosquemereceSolbes.Qui-
zástrasestoserroresestásuincapacidadparatomarde-
cisionescontracorriente,algoquepudocostarleundis-
gusto en el escándalo de corrupción que hubo en Eu-
rostat, cuando era Comisario europeo, y que en España
seha traducidoennohabersabido imponersea losdic-
tadosdeLaMoncloa.

Expolio a la clase media
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AHORA MISMO

La comunicación es una parte
esencialdelprocesode implemen-
taciónde lapolíticamonetaria.Los
bancos centrales únicamente po-
seen un control directo sobre los
tipos de interés de muy corto pla-
zo.Sinembargo,para lograr losob-
jetivos de estabilidad de precios y
crecimiento cercano al potencial,
es necesario influir sobre toda la
estructura temporal de tipos. Una
comunicación efectiva y una polí-
tica creíble son elementos funda-
mentales para lograr dichos objeti-
vos finales. Para que la comunica-
ción de los bancos centrales sea
efectiva, es importante que ésta se
disemine a los distintos agentes
económicos, cuyas decisiones de
consumo, inversión o ahorro de-
penden en gran medida de sus ex-
pectativas futuras sobre la evolu-
ciónde los tiposde interés.

Una buena estrategia de comu-
nicación puede incluso evitar en
determinadas circunstancias mo-
vimientos en los tipos de interés.
De todas formas, y a pesar de que
existe un consenso general sobre
lo beneficioso de tener bancos
centrales transparentes, existen
ciertos límites al respecto. En este
sentido, el actual gobernador del
Banco de Inglaterra, quizá uno de
los bancos centrales más transpa-
rentes, aboga por una política mo-
netaria “aburrida”, en la cual los
responsables de la misma no de-
bensergeneradoresdenoticias, si-
no que deben transmitir al merca-
do de forma clara y precisa su vi-
sión sobre el panorama macroeco-
nómico y financiero futuro, dejan-
do a los mercados que infieran por
sí mismos la senda futura de los ti-
posde interés.

Decisióninterna
Por el contrario, tanto la Reserva
Federal estadounidense como el
Banco Central Europeo han adop-
tado una estrategia de comunica-
ción más directa, quizá condicio-
nada por sus propios procesos de
decisión interna. En ambos casos,
se trata de preparar lo mejor posi-
blea losagenteseconómicossobre
hacia donde se dirige la política
monetaria. El resultado es que tan-
to el BCE como la Reserva Federal
tienen una influencia muy notable
sobre los mercados financieros, al-

go que no es tan evidente en el ca-
sodelBancodeInglaterra.

Otro aspecto diferenciador en-
tre bancos centrales se refiere al
gradodediversidaddeopiniónen-
tre los miembros de sus respecti-
vos comités de decisión. Tanto el
BCE como el Banco de Inglaterra
siguen un enfoque “colegiado”, en
el sentido de que existe una gran
consistencia y homogeneidad en
las opiniones mostradas. Por lo
que se refiere a la Reserva Federal,
la comunicación es mucho más in-
dividualista, con mayor diversidad
de opiniones. Sin embargo, es cu-
rioso que a pesar de esa diversidad
de visiones, las decisiones sobre
los movimientos de tipos de inte-
rés tienden a adoptarse por unani-
midad. Parece pues que algunas
opiniones pesan más que otras.
Los mercados financieros se han
dado cuenta de esto, ponderando
máslas intervencionesdesuPresi-
dente.

Homogeneidad
Por lo que se refiere al BCE, la ho-
mogeneidad en las opiniones se
suele traducir también en cierta
uniformidadenlasvotaciones.Co-
mo resultado, las intervenciones
de cualquier miembro de su Con-
sejo de Gobierno deben ser segui-
das con notable interés, pues pue-
den aportar información relevante
sobreeldiscurrirde lapolíticamo-
netaria en la Zona Euro. Finalmen-
te, el caso del Banco de Inglaterra
donde existe cierta diversidad en
los resultados de las votaciones
hace que sea más complicado infe-
rir movimientos de tipos de inte-
rés a partir de las opiniones, apa-
rentemente uniformes, expuestas
por los miembros de su Comité de
PolíticaMonetaria.

En conclusión, se puede decir
que a pesar de que existen diferen-
tes enfoques sobre la estrategia de
comunicación seguida por parte
de los distintos bancos centrales,
los resultados son, por lo general,
satisfactorios. Todo ello ha contri-
buido a que los agentes económi-
cos, especialmente aquellos que
actúan en los mercados financie-
ros, comprendan mejor la natura-
leza de la política monetaria y, de
esta forma, puedan tomar decisio-
nesde formamáseficiente.

Comunicación y
política monetaria
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