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L as crisis tienen muchos inconvenientes y una
ventaja: los agentes económicos consideran cui-
dadosamente los costes. Así, en la alegría del
boom y desenfreno inmobiliario la sensación

de riqueza, revelada ficticia ahora, hacía que los consumi-
dores aceptaran pagar precios elevados por determina-
dos productos y servicios. Pensemos, por ejemplo, en los
precios de la restauración. La atención a precios y costes
es un efecto benéfico puesto que induce a las empresas a
sermás eficientes, incrementar la productividad, y ganar
la competitividad perdida en los mercados exteriores.
Las virtudes de la competencia en unmercado desapare-
cen cuando los clientes no se fijan en lo que pagan.
El efecto positivo de la crisis en el sector privado será

de profilaxis y de reforzamiento de las empresas más
competitivas. ¿Y en el sector público? El sector público
en España ha gastado por encima de sus posibilidades a
medio y largo plazo debido a los ingresos extraordina-
rios derivados de la burbuja inmobiliaria. El contribuyen-
te parecía tener una personalidad disociada del ciudada-
no que reclama más servicios sin pensar que estos se de-
ben pagar con más impuestos.
Las administraciones públicas se lanzaron a gastar ale-

gremente sus rentas de la burbuja. Se han planificado
grandes infraestructuras en el contexto mundial (Espa-
ña líder en kilómetros de tren de alta velocidad ymagnas
terminales de aeropuertos que empiezan con la letra T),
se han dado subsidios extraordinarios a sectores (Espa-
ña líder en subsidios, a cargo del consumidor, a las ener-
gías renovables), etcétera. El común denominador de es-

tas inversiones es que
no se ha realizado un
análisis en profundi-
dad del coste-benefi-
cio en términos socia-
les.Ahora la crisis pre-
supuestaria puede
ayudar a racionalizar
un proceso insosteni-
ble (porque no se pue-

de pagar). Las administraciones pueden entrar en razón
dilatando en el tiempo las actuaciones más faraónicas o
eligiendo alternativas menos costosas.
El problema es que los ingresos públicos extraordina-

rios en buena parte no van a volver y se va a consolidar
un déficit estructural en las finanzas públicas. Este défi-
cit se puede superar mediante subidas de impuestos o
reducciones de gasto. La tentación de subir impuestos es
grande, pero puede tener resultados perniciosos para la
recuperación económica y el crecimiento a largo plazo
de la economía. Corremos el peligro de estancarnos. La
alternativa es recortar el gasto público y acomodarlo a
las posibilidades reales de la economía española. Un pri-
mer paso en la contención del gasto debería ser que los
ciudadanos fueran conscientes del coste real de los servi-
cios. Así como en la seguridad social se presenta una fac-
tura ficticia de coste para el paciente, el ciudadano debe-
ría ser informado del subsidio encubierto de viajar en
AVE, utilizar una terminal supermoderna, o coger elme-
tro o el tranvía. Sin transparencia no hay contención de
costes sino un futuro complicado.Hay que aprovechar la
crisis para aumentar la transparencia.
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Finanzas alemán
vepeligrar el euro La tentación de subir

impuestos es grande,
pero puede tener
resultados perniciosos

LLUÍS URÍA
París. Corresponsal

París va a seguir los pasos deLon-
dres e impondrá a su vez un im-
puesto excepcional del 50% so-
bre los bonus percibidos por los
operadores financieros. La medi-
da, pactada por el primer minis-
tro británico, Gordon Brown, y el
presidente francés, Nicolas Sar-
kozy, ha sido recibida con indisi-
mulado malestar por los bancos
franceses, que la juzgan pernicio-
sa para la competitividad de la
plaza financiera de París.

La ministra de Economía,
Christine Lagarde, presentó ayer
su proyecto de ley en la reunión
del Consejo de Ministros y lo lle-
vará al Parlamento el próximo
mes de enero. Esta nueva tasa, de
“carácter excepcional”, gravará el
50% de los bonus percibidos por
los operadores financieros en el
2010 a partir de la cantidad de
27.500 euros. Lagarde justificó es-
ta medida con el argumento de
que “los resultados de los bancos
se han beneficiado del fuerte apo-
yo de los Estados” y su imposi-
ción “incitará a los bancos a hacer
prueba de disciplina y demodera-
ción en el pago de bonus en el
2010”. Lo percibido por este con-
cepto servirá para alimentar los
fondos de garantía de depósitos.
La patronal bancaria no dio

precisamente grandes muestras
de entusiasmo. “Los bancos fran-
ceses lamentan la instauración

unilateral en Francia de una tasa
excepcional sobre los bonus”, de-
claró ayer en un comunicado la
Federación Bancaria, para la que
tal medida puede “mermar toda-
vía más” la competitividad de la
plaza financiera de París. Los
bancos franceses, que se dicen
“ejemplares”, subrayan que, a di-
ferencia de los británicos, no ne-
cesitaron un plan de salvamento.
El pasado mes de noviembre,

el Gobierno francés aprobó ya un
decreto con las medidas pacta-
das a este respecto en la cumbre
del G-20 de septiembre en Pitts-
burgh: la prohibición de bonus
garantizados de una duración su-
perior a un año, el pago diferido
del al menos el 50% de los bonus
a lo largo de tres años y el pago
de almenos el 50%de estas grati-
ficaciones en acciones. Para com-
pletar lo acordado en la cumbre,
el Consejo de Ministros aprobó
asimismo ayer el proyecto de ley
de Regulación Bancaria y Finan-
ciera, que pretende reforzar la re-
gulación del sistema financiero.
La norma prevé, entre otras co-
sas, la creación de un Consejo de
Regulación Financiera para pre-
venir los riesgos sistémicos y la
ampliación de las atribuciones de
la Autoridad de los Mercados Fi-
nancieros, incluido el control so-
bre las agencias de notación.
A nivel europeo, Francia se

propone asimismo impulsar va-
rias directivas para la creación de
un sistema europeo de control y
vigilancia del sector financiero,
el reforzamiento de los fondos
propios de los bancos y la regula-
ción de los hedge funds.c
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Francia gravará tambiénal
50% los bonus de los banqueros
Los bancos franceses deploran “unamedida unilateral”

]El ministro de Finanzas
alemán, Wolfgang
Schaeuble. dijo ayer que
hay “peligros considera-
bles” sobre la estabilidad
del euro en los mercados
internacionales. Aun así,
admitió que “habríamos
sentido efectos mucho
más grandes de esta cri-
sis si no hubiéramos teni-
do la moneda común eu-
ropea”. Pero la preocupa-
ción existe: “La estabili-
dad del euro y su credibi-
lidad debe mantenerse.
Hay peligros considera-
bles. No necesito mencio-
nar uno por uno”, agre-
gó. Schaeuble sostuvo
que Alemania es un ancla
para la estabilidad del
euro, que ha estado bajo
presión este mes. El mi-
nistro reiteró que su Go-
bierno no estaba conside-
rando aumentar el IVA
antes del 2013. / Reuters
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Lagarde recuerda
que los resultados
de los bancos
se han beneficiado
del apoyo del Estado


