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Algo que irrita y con razon al
ciudadano de a pie es que con
fondos piiblicos se rescaten
bancos. Y para evitarlo, en Eu-
ropa se ha dado un paso impor-
tante para que en el futuro sean
los propios bancos y sus acree-
dores los que “paguen el pato”
y no el bolsillo del contribu-
vente. Asi, en el contexto de la
unidn bancaria, va ha entrado
envigor el llamado mecanismo
anico de resolucion (que esta-
blece los criterios a seguir para
resolver y reestructurar ban-
cos) y en el 2016, las nuevas re-
glas del no rescate (bail in) que
establecen el orden de prela-
cidn al asumir pérdidas cuan-
dounbanco tenga dificultades.
La premisa bdsica de todas es-
tas medidas junto con otras re-
gulaciones adicionales (como
exigiralabanca mas capital) es
que todo sea “sin coste para el
contribuvente”,

El Banco Central Europeo
(BCE) acaba de hacer balance
del brutal coste pablico de la
reciente crisis bancaria cuanti-
ficando el coste fiscal acumu-
lado para el periodo 2008-
2014. Asciende al 4,7% del PIB

de la eurozona, lo que ha exigido
incrementar la deuda publica por
un importe equivalente al 4,8%
del PIB. De ese coste fiscal, 1,8
puntos porcentuales es déficit
publico y los 2,9 puntos restantes
tienen su origen en la adquisicion
de activos financieros a los ban-
cOs.

Espaiia no destaca por el coste
fiscal asociado al rescate banca-
rio, ya que equivale al 5% de su
PIB, solo tres décimas por enci-
ma de la media europea. Irlanda
(31,1% del PIB) y Grecia (22,1%)
son los paises cuyos contribuyen-
tes mas han sufrido las conse-
cuencias de la erisis bancaria. In-
cluso la todo poderosa Alemania
no se ha librado de las secuelas de
la erisis bancaria, con un coste
fiscal del 8% de su PIB, superior
al de Espaiia, que le ha obligado a
emitir deuda por importe igual al
8,2% del PIB, lo que explica la
mayor parte del crecimiento de la
deuda piiblica alemana (un envi-
diable 11% del PIB, el menor de
toda la eurozona, frente al 27%
del promedio europeo o al 62,2%
de Espana) en los afios de crisis.

5i nos centramos en las ayudas
que se han perdido v que va en-
grosan, por tanto, el déficit pabli-
co, en Espaiia el coste acumulado
desde el 2008 al 2014 (4,4% del
PIB) supera con creces al de la
eurozona (1,8%), y solo es supera-
do por Irlanda (24,1%), Grecia
(12,5%), Eslovaquia (12%) v Chi-
pre (8,5%). En euros contantes v
sonantes estamos hablando de

Espaiia no destaca por el coste fiscal asociado al
rescate bancario pero si por el gran volumen de
ayudas perdidas y que engrosan el déficit piiblico”

La nueva sede central del Banco Central Europeo

mis de 40.000 millones que han
salido del bolsillo del contribu-
vente y que se han perdido.

La crisis bancaria ha tenido un
impacto muy desigual en el con-
junto de Europa, ya que hay pai-
ses en los que el coste fiscal ha si-
do nulo: es el caso de Ttalia y
Francia. En estos dos paises, y en
Luxemburgo, incluso las ayudas
a los bancos han generado supe-
rdvit publicos, ya que han genera-

do ingresos superiores a su coste,

;Qué parte de los activos finan-
cieros comprados a los bancos
con fondos publicos han sido re-
cuperados? Solo el 41% en la eu-
rozona. De 800.000 millones de
euros invertidos en comprar acti-
vos a la banca (8% del PIB), sdlo
se han recuperado por valor del
3,3% del PIB.

Ademis del coste fiscal, otra
informacion de interés que ofre-

ce el informe del BCE son las ga-
rantias publicas otorgadas a la
banca para hacer frente a la crisis,
como por ejemplo la concesion
de avales para emitir deuda. Estas
garantias han llegado a represen-
tarel 7,6% del PIB de la eurozona,
alcanzando un maximo del 190%
en Irlanda. En Espaiia, el méximo
se alcanzd en el 2012, con un ries-
go asumido del 9,9% del PIB. No
obstante, el riesgo vivo en el 2014,
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El coche diesel se impulso des-
pués de la convencion de Kioto,
para reducir la emision de CO,y
reducir su impacto en el efecto
invernadero. A cambio, sin em-
bargo, en comparacion con el
coche degasolina, el diesel emi-
te cuatro veces mis dxidos de
nitrégeno (NOx) y veinte veces
mis particulas (PM), una pro-
porcion de ellas cuasi-ultrafi-
nas. Ambos tipos de contami-
nantes tienen importantes efec-
tos perjudiciales para la salud.

de los motores VW y adios al coche diesel

Los NOx son gases irritantes
responsables entre otros de ata-
ques de asma e infartos de miocar-
dio. Las PM son posiblemente los
contaminantes mas toxicos del ai-
re urbano, sobre todo las PM casi
ultrafinas, y segin el Global Bur-
den Disease Study responsables de
mds tres millones de muertes el
afio 2010. Segin los estudios mids
recientes, la enfermedad mis a
menudo afectada por las PM es el
ictus, seguido por el infarto de
miocardioy las enfermedades res-
piratorias, incluyendo el cincer de
pulmdn. Hay que recordar que en
el afio 2012 la Agencia Internacio-
nal del Cincer de la Organizacion
Mundial de laSalud (OLMOS) cla-
sificd las emisiones de motores
Diésel como un carcindgeno, Des-
graciadamente la lista de efectos
perjudiciales para la salud de las

PMno paradecrecer. Enel Centro
de Investigacidn en Epidemiolo-
gia Ambiental (CREAL) hemos
demostrado que laexposicionalas
PM durante la gestacion aumenta
los niveles de un marcador cronico
deinflamacion en la placenta, con-
tribuye a un menor peso al nacer,
aumenta el riesgo de obesidad en
los nifios, v tiene un efecto perjudi-
cial en el desarrollo del cerebro v
en los trastornos de conducta.
Debido alasolidez de laeviden-
ciacientifica y alaimportancia de
los efectos en la salud, se ha inten-
sificadolaregulacionde loscoches
diesel, tanto en Europa como en
EE.UU.,, pero estos esfuerzos han
sido insuficientes para reducir los
niveles de PM por debajo de los li-
mites recomendados por la OMS.
Aqui la situacién es especialmente
preocupante. En Barcelona mads

La VW atraviesa un mal momenta
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es mucho menor: 2,7% en la euro-
zona, pero aun es del 5,2% en Es-
pana. La buena noticia es que el
coste fiscal de esas garantias ha
sido hasta ahora marginal (0,01%
del PIB en los paises de la zona
euro).

Como reflexiona con acierto el
BCE, todavia hay margen de ma-
niobra para que el coste fiscal de
lareciente crisis bancaria siga au-
mentando, va que los Gobiernos

europeos todavia tienen garan-
tias otorgados equivalentes al
2,7% del PIB, a los que hay que
sumar potenciales pérdidas en
instrumentos creados para la ges-
tion de los activos problematicos
transferidos desde los bancos (los
llamados bancos malos, como la
Sareb). En Espaiia, las garantias
vivas a final del 2014 ascienden al
5,2% de nuestro P1B, casi el doble
que en la eurozona.

La moraleja que se obtiene de
todas estas cifras es que no sdlo es
importante evitar a toda costa las
crisis bancarias sistémicas, sino
que como la historia desgraciada-
mente se repite, es necesario mi-
nimizar su impacto sobre el bolsi-
llo del contribuyente. En Espaiia
hemos sufrido en nuestras carnes
ese desagradable impacto, siendo
el quinto pais de la eurozona con
un mayor coste fiscal como por-
centaje del PIB, El gran antidoto
tanto contra una nueva crisis
bancaria como para evitar la utili-
zacién de fondos piiblicos es la
unién bancaria, con un supervi-
sor tnico que vigile los bancos,

No solo es importante
evitar a toda costa las
crisis bancarias, sino
también minimizar su
impacto sobre el bolsillo
del contribuyente”

con un mecanismo también tni-
co de resolucion que disponga de
un fondo aportado por los pro-
pios bancos para asumir sus po-
tenciales pérdidas, y con unas
nuevas reglas de juego que obli-
guen a los bancos y a sus acreedo-
res a asumir sus pérdidas. Afortu-
nadamente la unién bancaria ya
es una realidad, si bien alguna de
sus piezas estd en fase de cons-
truccion.

del 60% de coches son Diesel v se
superan los limites permitidos de
NOx permanentemente a pesar de
la mejora del parque automovilis-
tico. Barcelona, por su densidad de
trifico, tiene los niveles de NOx
més altos de entre decenas de ciu-
dadesdelaUEenel estudio ESCA-
PE, el mdsimportante de Europa.

La informacion aparecida sobre
el fraude de Volkswagen (VW) in-
vita a pensar en la incompatibili-
dad entre las emisiones de los co-

El fraude de VW
evidencia que el sector
no ha sabido o no ha
querido crear motores
Diesel compatibles con la
salud y medio ambiente”

ches Diesel v la salud publica v
plantea la necesidad de una res-
puesta ripida y firme por parte de
las autoridades locales, nacionales
e internacionales que ponga en el
centro argumental lanecesidad de
proteger la salud.

El fraude de VW evidencia que
los lideres mundiales en automo-
cion no han sabido —por la gran di-
ficultad de crear motores Diésel
limpios- o no han querido crear
motores Diésel compatibles con la
salud y el medio ambiente. Visto el
fracaso de VW v la inmensa evi-
dencia del dafio sobre la salud que
nos causan las PM y los NOx, cree-
mos que hay que reducir al mdxi-
mo los vehiculos a motor privados
enlas calles de ciudades densas co-
mo Barcelona y eliminar la pre-
sencia de vehiculos diesel en ellas.

Escrito conjuntamente con Xavier
Querol, profesor de investigacion
del IDAEA-CSIC, y Josep M. Antd,
director del CREAL y catedrdtico
dela UPF
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Modi debe, sin mis demoras, modernizar y abrir
el pais al exterior aprovechando los efectos del

dividendo demogrifico”
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no depender
de China
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India podria convertirse, a me-
dio plazo, en una gran potencia
econdmica. Se conjugan facto-
res internos y externos favora-
bles. La amplia victoria electo-
ral de Narendra Modi en mayo
del 2014 le otorgo la legitimi-
dad politica y los apoyos econd-
micos para impulsar las refor-
mas estructurales pendientes.
El pais puede dar un gran salto
adelante si aprovecha su enor-
me dimension territorial v hu-
mana y el potencial de consu-
mo de su vasto mercado inte-
rior, India tiene unos 1315
millones de habitantes, China
1.380 millones. Pero Naciones
Unidas vaticind en julio que la
poblacién india alcanzard los
1.400 millones en el 2022 con-
virtiéndose en el pais mds po-
bladodel mundo. Y seguiracre-
ciendoen las proximas décadas
mientras la poblacién china se
mantendrd estable hasta el
2030 y luego declinard debido
al ripido envejecimiento del
pais.

En India se respira optimis-
mo. Seguin el Banco Asiatico de
Desarrollo, el PIB podria cre-
cerun7,4%en el 2015, mds que
China conun 6,8%. Serd el pais
del G20 con mayor crecimien-
to. ;Como se explica? India no
sevetanafectada porladesace-
leracion de la economia china
ni por la brusca caida de los
precios mundiales de los recur-
sos naturales. Sale mds bien be-
neficiada de la volatil coyuntu-
raeconomicaactual. A diferen-
cia de otros paises Brics como
Brasil, Rusia v Sudifrica que
dependen de la exportacion de
sus recursos naturales, Indiaes
un importador nato de mate-
rias primas. Y el tercer impor-
tador mundial de petréleo que
hoy compra a la mitad del pre-
cio que hace s6lo un afio. Y la
bajadadelacotizacion del yuan
chino no le afecta. Tampoco es
una gran potencia exportadora
manufacturera v no depende
de China a diferencia de otras

economias exportadoras del sud-
este asidtico como Indonesia y
Malasia, perjudicadas por la me-
nor demanda china.

Modi multiplic sus viajes al
exterior para presentar el plan
Made in India lanzado en el 2014
para incrementar el peso del sec-
tor industrial indio. Hoy sélo re-
presentael 10% de las exportacio-
nesyel17%del PIB, Pretende que
alcance el 25% en el 2022, Einvita
a los inversores extranjeros a en-
trar en un gran mercado que ofre-
ce muchas oportunidades y unos
costes laborales mds bajos que
China.

Pero el elefante indio dificil-
mente podra competir v superar
econdmicamente al gran dragdn
chino. Modi afronta unos retos
tan enormes y complejos como el
pais que gobierna. El principal:
reformar un marco legal, una bu-
rocraciayunacorrupeionque fre-
nan la modernizacion y laeficien-
cia econdmicas. India ocupa un
rezagado 142° lugar entre 189 es-
tados enel Doing Business 2015 del
Banco Mundial. China, el 90°, Pe-
ro merece destacar que India su-
bia del 71° al 55 lugar en el Indice
de competitividad 2015-2016 pu-
blicado el 30 de septiembre por el
Foro Econdmico Mundial. China
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ocupael 90°. También urge mejo-
rar unas precarias infraestructu-
ras de transporte, comunicacio-
nes y energia que minan la pro-
ductividad. Y formar unos
recursos humanos mas cualifica-
dos para crear empleo para los 12
millones de jovenes que cada afio
aspiran entrar al mercado laboral.
Einvertiren educacion y sanidad.
La didspora india es un motor de
Silicon Vallety con el 80% de titu-
lados universitarios, es la mejor
educaday motivada de EE.UU..
Las urgencias indias chocan
con obstaculos politicos y socia-
les. Modi no logra avanzar en la
reforma laboral ni aprobar las le-
ves sobre adg) ion de tierras o
la implantacion de un IVA a nivel
estatal. Goza de una mayoria par-
lamentaria en la cimara baja pero
estd en minoria en la cimara alta
donde estan representados los 29
Estados de la Unidn. Y unos sindi-
catos muy politizados se oponen a
liberalizarel rigido mercado labo-
ral y organizaron el 2 de septiem-
bre unahuelgageneral que parali-
zo el pais. Y crece lainquietud en-

El principal reto es
reformar un marco legal,
una burocracia y una
corrupcion que frenan

la modernizacion y la
eficiencia econémicas”

tre los grupos empresariales.

Para financiar las reformas,
Modi cuenta con un marco ma-
croecondmico mds saneado. Si
bien algunos analistas dudan, co-
mo ocurre con China, sobre la fia-
bilidad de las estadisticas indias.
La inflacion bajo al 3,66%. La me-
nor factura energética ayuda a
mejorar las desequilibradas ba-
lanzas fiscal y comercial yamode-
rarlos precios de consumo. Y el 29
de septiembre, el Banco Central
de India volvio a bajar por cuarta
vezenloguevaelafoel tipodein-
terés, situandolo en un 6,75%,
abaratando un poco mas el coste
del crédito para favorecer la in-
version,

El pais precisa atraer a mds in-
versores, capitales y empresas ex-
tranjeras, aun reacios a apostar
por India. Algunos proceden de
China. Nueva Delhi se sumé in-
mediatamente al Banco Asidtico
para Inversiones en Infraestruc-
turas (AIIB) impulsado por Pek-
in. Pero India no quiere depender
de China. Y estd reforzando las re-
laciones estratégicas con Japon,
EE.UU.,, laUE y Corea del Sur pa-
ra incrementar las capacidades
tecnoldgicas para hacer realidad
sus ambiciones econdmicas v mi-
litares.

India podria convertirse en la
tercera economia mundial en el
2030. Pero para competir y no de-
pender de China, Modi debera,
sin mds demoras, modernizar v
abrir el pais al exterior aprove-
chando los efectos del dividendo
demogrifico.



