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RESUMEN

Se busca una explicacion de la crisis experimentada por Portugal, Irlanda, Grecia y Espafia, quienes
forman parte de la Unidn Europea y que se encuentran con déficits fiscales muy fuertes por lo que han
necesitado la ayuda de los demas miembros de la zona euro y de medidas internas impulsadas por la
necesidad de un manejo fiscal mas adecuado; este estudio tom6 como base los comportamientos
ciclicos de la economia y trata de explicar desde este punto el por qué nos encontramos en un valle en
esta region atizada por la realidad mundial. Escenario bajo el cual se produjeron las condiciones para
el no cumplimiento de criterios de estabilizacién implementados en toda la zona euro y que eran
necesarios para que un mercado comudn europeo lleve a todos sus miembros a la mejora de sus
economias, estos criterios estan relacionados con el correcto manejo de la deuda publica, el control
estricto del déficit presupuestario, entre otros. EI primer criterio fue el centro de estudio de este trabajo
investigativo y las causas que engloban un manejo no adecuado del mismo, por lo que se determind
algunas variables macroecondmicas importantes dentro de cada economia como son: el producto
interno bruto, la inflacién y la deuda externa, estas variables fueron correlacionadas estadisticamente
para establecer la incidencias de las mismas dentro del exceso de deuda publica en los paises bajo
estudio, llegando a la conclusién que si bien la crisis econémica global es un factor determinante en la
inestabilidad de estos, el comportamiento de la deuda publica no ha tenido el manejo recomendado
inicialmente, explicada en cierta manera por las variables objeto de este estudio.
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INTRODUCCION

En las economia mundial actual existe un ambiente coyuntural que genera alta incertidumbre, ya que
seguido al desencadenamiento de la crisis inmobiliaria de Estados Unidos, y la recesion financiera y
global que ocurrié en 2008-2009, la débil recuperacion de la economia mundial en el 2010 fue
afectada por la crisis de deuda soberana de Grecia y el posterior empeoramiento de las tensiones
financieras en varios paises de la eurozona, que vieron una fuerte especulacion sobre sus deuda
soberana y sus sistemas bancarios. Los esfuerzos gubernamentales entre 2007-2009 en las economias
avanzadas por contener las tensiones financieras y los problemas de liquidez y solvencia de
instituciones publicas y privadas fueron muy importantes

Los paises con mayores problemas son Portugal, Irlanda, Grecia y Espafa, estas economias tienen
ciertas caracteristicas comunes, tanto su déficit fiscal como sus niveles de endeudamiento son altos en
relacion al Producto Interno Bruto, mientras que su tasa de inflacion y sus costos laborales son
superiores al promedio de la eurozona, por lo que han perdido competitividad.

En las primeras semanas del 2010, la ansiedad sobre los niveles excesivos de deuda en algunos paises
de la UE y, mas generalmente, sobre la ‘salud’ del euro se propagaron desde Irlanda y Grecia a
Portugal, Espafa e Italia. Algunos grupos de expertos europeos argumentaron que la situacion en la
cual Grecia y Espafia se encuentran en la actualidad es el resultado de una década de deuda excesiva
impulsada por las politicas keynesianas perseguidas por los responsables politicos locales y los
complacientes banqueros centrales de la UE, y otros economistas recomiendan la imposicion de
politicas correctivas para controlar la deuda publica, como drasticas medidas de austeridad e
impuestos sustancialmente mas altos.

Algunos altos responsables de la politica alemana fueron tan lejos como para decir que los rescates de
emergencia deben traer duras sanciones a los beneficiarios de ayudas de la Union Europea, tal es el
caso de Grecia.

Este trabajo se centra en el andlisis de las problematicas que resisten estos paises en especial el nivel
de endeudamiento publico, tratando de explicar desde el punto de vista correlacional las variables mas
importantes para la generacion de un incremento de la deuda, forjando serios problemas que se vieron
descandenados a partir de la crisis financiera mundial.

En el anélisis realizado se han encontrado que existe una correlacion significativa entre la deuda
publica, la deuda externa y la inflacion lo que nos da a entender que si bien estas variables por si solas
no pueden explicar el fendmeno de incremento de la deuda publica, tienen un porcentaje significativo
por lo gue su control ayudaria a contrarrestar en cierta medida los desajustes en las finanzas publicas
uno de los factores que han fomentado una problematica profunda en los paises bajo estudio.

En el capitulo 2 del Marco Tedrico se trata sobre las diferentes teorias de los ciclos econdmicos
tratando de explicar el valle en el que se encuentra la Union Europea, se trata sobre la teoria de los
procesos fijos que menciona que estos ciclos son provocados por agentes exdgenos a las economias,
los procesos no fisicos, los que se centran en los procesos monetarios y semimonetarios,
adicionalmente se tratan de elemento empiricos donde los factores a tomar en cuenta son la moneda, el
consumo, el ahorro y la inversién.



En el capitulo tercero se trata sobre el proceso de formacion de la Comunidad Europea de Naciones,
sus inicios, sus tratados, sus actas, sus hitos histdricos, sus politicas y requisitos para formar parte de
esta. Adicionalmente se trata sobre el marco legal vigente, sus instituciones mas representativas. Asi
como las condiciones en las que se encuentra econémicamente sus paises miembros.

En el capitulo cuarto se trata sobre el euro y su incidencia en la problemética a tratarse en este trabajo
investigativo, se discurre sobre su historia, la politica monetaria de la Unién Europea y sus efectos
sobre los paises que lo han adoptado como moneda.

En el capitulo quinto se trata sobre la situacion econémica de los paises bajo estudio, esto es Portugal,
Irlanda, Grecia y Espafia, se analiza su situacion econdmica, tomando en cuenta indicadores
macroecondémicos y la cronologia de la crisis econdmica experimentada por estos paises.

En el capitulo sexto se trata sobre un andlisis de correlacion y determinacion de los diferentes paises
bajo estudio tomando como variable dependiente la deuda publica y como variables independientes la
deuda externa, el producto interno bruto y la inflacion, bajo las cuales se realiza un estudio univariable
y multivariable tomando como premisa la problematica de la deuda publica creciente de estos paises y
tratando de entender la importancia de la variables independientes sobre esta.

METODOLOGIA DE TRABAJO

Esta investigacion esta orientada al analisis de la deuda en funcion del PIB de los paises denominados
PIGS (Portugal, Irlanda, Grecia y Espafia), para este estudio se hace necesario una investigacion
tedrica e historica al aplicar las teorias de los ciclos econémicos en lo sucedido en estos paises
recopilando informacién y comparandola con lo que se determina en dicha teoria, es importante
recalcar que al encontrarse estos paises dentro de la Union Europea deben regirse a criterios de
convergencia que estipulan un nivel maximo de endeudamiento, es en este punto en el que la
investigacion historica se enfocara comparando con las cifras histdricas de los paises bajo estudio,
generando una interpretacion que nos otorgue claras sefiales sobre lo que sobrevino en estos paises y
lo que se necesita mejorar.

Técnicas de investigacion

Como principales técnicas de investigacion se tiene a la documental y luego a la estadistica. La
primera porque el presente trabajo recurrira a los libros, revistas, tesis, e internet como fuentes
documentales que sustenten el analisis del origen de la deuda publica en los cuatro paises sefialados y
luego en base a la informacién estadistica determinar el déficit de deuda publica que tiene y como ha
repercutido el mismo en otros indicadores, como el desempleo, inflacién, PIB, etc.

Fuentes de informacion

La informacion recolectada para realizar este trabajo proviene de fuentes netamente secundarias
originarias de libros especializados, de internet y de instituciones involucradas con la politica y la
economia europea. Especialmente obteniéndose informacion de primera mano en el Banco Central
Europeo.



Tratamiento de la informacién

La informacion para esta investigacion serd tratada de acuerdo a la recopilacion histérica y la
formulacion de cuadros y datos estadisticos enfocandose en su andlisis e interpretacion en funcién de
la teoria econdmica que nos da indicios de cémo se debe comportar la economia a nivel macro y
ademés en funcion de los preceptos establecidos en la formacion de la Comunidad Europea de
Naciones que nos da reglas muy claras sobre la posibilidad de endeudamiento y hasta que punto
pueden hacerlo, estos fundamentos seran en los que se basen esta investigacion para recurrir a analisis
e interpretaciones que den claras sefiales sobre si los paises bajo estudio han cumplido lo
recomendable o si ha sido su propia irresponsabilidad en politicas econdmica lo que les ha conducido
a encontrase en un punto en el que peligran sus propias economias y la de la comunidad en si al
hacerse necesaria la intervencién de paises con un manejo econémico mas adecuado.

PREGUNTAS DE INVESTIGACION
Pregunta general.

¢Cudles son los origenes de la deuda publica y su influencia con el PIB de: Espafa, Portugal, Grecia e
Irlanda?

Preguntas especificas.

e (En qué medida los ciclos econdmicos justifican la crisis que actualmente estd atravezando la
Unidn Europea

e ;De qué manera la crisis de los paises mencionados puede afectar el pago de su deuda publica, su
economia y estabilidad del Euro?

OBJETIVOS
Objetivo general

Investigar sobre los origenes de la deuda publica y su influencia con el PIB de: Espafia, Portugal,
Grecia e Irlanda

Objetivos especificos

e Analizar las principales teorias econdmicas relacionadas con los ciclos econdmicos como una
razén que justifique la crisis que actualmente estd pasando la Unidn Europea

e Conocer sobre la conformacion de la Comunidad Europea como un Bloque Econémico Integrado.
e Analizar al Euro y su incidencia econémica en la Comunidad Europea.

e Establecer la situacion econémica y deuda puablica en: Irlanda, Portugal, Espafia, Grecia.
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e Realizar un andlisis univariable y multivariable para conocer si las variables Deuda Externa, PIB,

Inflacién, en forma individual o en forma conjunta tienen correlacion positiva negativa con la
Deuda Publica.

HIPOTESIS

Al realizar un anélisis conjunto de las variables independientes: Deuda Externa, PIB, e Inflacion
actuando simultdneamente afectan directamente a la deuda publica; es decir que uno sola variable no
cambiaria el comportamiento de la deuda publica, pero todas accionadas conjuntamente si lo hacen.

DELIMITACION DE LA INVESTIGACION

Delimitacion espacial

El campo de analisis seré estudiado en base a la Zona que actualmente alcanza la Comunidad Europea,
especialmente la situacion econdmica, politica, y social de: Espafia, Portugal, Grecia, Irlanda.

Delimitacion temporal

La informacién que se recogerd tendra un periodo comprendido de los Ultimos 5 afios, es decir entre
los afios 2007-2011.
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MARCO TEORICO

1.1. LINEA DE PENSAMIENTO UTILIZADO

1.1.1. Teoria del ciclo econdmico

1.1.1.1. Antecedentes.

Los primeros esfuerzos que se hicieron para explicar las crisis y depresiones econémicas empezaron
tras las violentas fluctuaciones que siguieron a las guerras napolednicas. Pero tales esfuerzos fueron
maés descriptivos que analiticos y poca luz arrojo sobre las causas originarias. Provinieron de ciertos
escépticos que reaccionaron contra la ortodoxia econdmica de Adam Smith, Ricardo y Mill, quienes
poca atencion habian prestado a las fluctuaciones econdémicas, quizas porque este problema habia sido
de secundaria importancia. La finalizacion de las guerras napoleonicas y el estancamiento general que
se produjo, trajo un renovado esfuerzo por explicar el fendmeno. Los britanicos, que habian estado
acumulando mercancias para lo que creian iban a ser una reapertura del comercio con Europa
continental, se encontraron con que después de un breve lapso de frenética actividad en el segundo
semestre de 1815, los consumidores europeos se quedaron sin medios para comprar las mercancias
ofrecidas. La depresion durd hasta 1817, seguida de una recuperacion que dur6 hasta 1818; pero ya en
1819 el espectro de la depresion habia regresado. Pues bien, cabe preguntarse, ¢qué es lo que trae estos
ciclos de prosperidad y depresion? Antes de intentar responder a esta pregunta parece inevitable que
clasifiquemos las teorias mas plausibles, a saber son:*

|. Teorias de Procesos Fisicos:

Ciclos naturales y accidentales.
Ciclos de poblacion.

Ciclos de innovacion.

Ciclos de vida util.

HowbheE

I1. Teorias de Procesos No Fisicos

1. Fluctuaciones monetarias.
2. Fluctuaciones del consumo, ahorro e inversién.

1.1.1.1.1. Teorias de procesos fisicos

Las teorias de los procesos fisicos estan dirigidas a explicar el ciclo como un fendmeno provocado por
agentes exdgenos que actlan sobre los agentes econdmicos. Asi, por ejemplo, W. Stanley Javos,
sugirié hacia 1875 que las fluctuaciones econdmicas eran causadas por los ciclos solares. Los cambios
en las manchas solares afectaban el clima, las cosechas y los precios. De esta incipiente teoria han
salido otras mas realistas que han tenido que ver con las hambrunas provocadas por los desastres

L ENCICLOPEDIA PRACTICA DE ECONOMIA, TOMO IV, Espafia, Edit. ORBIS, 2006,p.158.
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naturales, guerras, plagas, desérdenes y otras irregularidades. Pero no se podria dejar de observar que
solo hasta que los paises han ingresado en una economia monetaria podria hablarse de verdaderos
ciclos econdémicos®. Ello no significa que las sociedades organizadas alrededor del trueque hayan
estado exentas de crisis. Las inundaciones y sequias, las epidemias humanas y pecuarias, las guerras y
desordenes civiles, han afectado aln las mas primitivas y elementales sociedades.

Las malas cosechas, por ejemplo, tienen un impacto construccionista en el producto real. Estas pueden
deberse a causas naturales (lluvias o sequias) o a falta de prevision (restauracion adecuada de la tierra)
cuyos efectos directos son puramente fisicos. El rapido o lento crecimiento de la poblacion respecto de
los recursos disponibles son otra fuente de perturbacion. Y dentro de este contexto general, los
movimientos migratorios y, aln, la capacidad de inventiva de la poblacion tiene efectos sobre la
actividad econdmica. La innovacion, a la que hacia referencia “Schumpeter, forma, ciertamente, parte
de este escenario fisico. Pero la innovacién no es solamente novedosos productos y estilos, novedosas
fuentes de abastecimiento y métodos de produccion, sino nuevas formas de concebir los procesos
productivos. No es s6lo nueva inversion en capital fisico, sino nueva disposicion del capital existente
para producir los mismos o nuevos productos con mayor eficiencia, independientemente de que los
recursos aumenten o no” Como el propio Schumpeter ha dicho, cada innovacion perturba la base de
ajuste precedente y esto, de alguna manera, impide que haya un ajuste estable, o equilibrio
permanente, entre la oferta y la demanda que siempre se encuentra, en el sentido dinamico, en un
proceso de transicion”..

“Para Joseph A. Schumpeter, la causa fundamental de las fluctuaciones ciclicas se encuentra en esos
procesos traidos por un pequefio grupo de excepcionales empresarios que materializan los inventos
mecanicos y cientificos en aplicaciones practicas, desarrollan novedosas formas de organizaciones
industriales y comerciales, introducen revolucionarios productos, conguistan nuevos mercados o
amplian los existentes, explotan los recursos y abren nuevas rutas comerciales. Estos cambios,
practicados a gran escala, alteran los planes y resultados sobre los que se basan la gran mayoria de
empresarios para transar sus negocios. Asi, las empresas deben adaptarse a las condiciones impuestas
por la minoria, si es que quieren sobrevivir. Muchos, no obstante, fallan.”*

Otros logran ajustar satisfactoriamente sus planes sobre la base de nuevos precios, costos, métodos,
disefios, productos y mercados. Pero como se podra imaginarse, el proceso de ajuste toma tiempo. En
este escenario son varias cosas las que pueden suceder: 1) que el ajuste sea rapido porque existe la
capacidad empresarial, la habilidad técnica y los recursos para hacerlo. Conjugados estos tres factores,
se da comienzo a una fase expansionaria del ciclo econémico. El producto comienza a aumentar
rapidamente, el desempleo disminuye, el salario real aumenta junto con el bienestar general. 2) Que el
ajuste sea lento, porque no existe ni la capacidad empresarial, ni la habilidad técnica o los recursos
para lograrlo. En general, ni siquiera se necesita que se conjuguen simultaneamente los mencionados
factores para que se haga posible una contraccién econémica. °

Cualquiera de los tres, sujeto a una suficiente intensidad, dara comienzo a la fase contraccionaria del
ciclo. El producto comienza a disminuir rapidamente, el salario real disminuye, el desempleo aumenta
junto con el malestar general. El proceso innovador, por supuesto, se desacelera. En un punto de la
crisis, ni las mas agresivas empresas pueden obtener el capital o la cooperacion necesaria para llevar a
cabo sus planes. Estas condiciones habran de continuar hasta que: 1) Un sector de amplia influencia
lidere un nuevo proceso innovador, ¢ 2) hasta que se produzcan unas condiciones de estabilidad
deprimida que sea suficiente para crear confianza en el futuro.

2 HELLBRONER Robert. Vida y Doctrina delos Grandes Economistas, Espafia, Edit. Orbis, 2000,p.123.
*HELLBRONER Robert. Vida y Doctrina delos Grandes Economistas, Espafia, Edit. Orbis, 2000.,p.124.
* HICKS John, Una Teoria de la Historia Econémica, Espafia Edit.ORBIS, 1986,p.71.
® HICKS John, Una Teorfa de la Historia Econdmica, Espafia Edit. ORBIS, 1986,p.72.

13



En cualquiera de las dos circunstancias el restablecimiento de la estabilidad posibilita el proceso
creador de los empresarios y se retoma la produccidn a gran escala. Los salarios reales, el empleo y la
demanda aumentan. La prosperidad continta hasta que se presenten unas condiciones que detengan o
traumaticen los procesos continuos de ajuste.

Es evidente que en este escenario fisico las condiciones adversas que paralicen el ciclo ascendente
pueden venir de causas naturales (terremotos, huracanes, etc.), o accidentales (conflagraciones,
bloqueos, etc.). Mas aun, ni siquiera se ha presumido que esta sociedad sea monetaria, porque bien
podria funcionar a base de trueque; es decir, mediante el ineficiente intercambio de unos productos por
otros productos. O bien podria tener una unidad fisica monetaria como el arroz, el tabaco, o cualquier
otra mercancia de comun aceptacion. Pero las condiciones desfavorables también pueden originarse en
la propia poblacion. Si descartamos las pestes, la emigracion, o una tasa de natalidad insuficiente para
compensar la tasa de mortalidad, el propio Schumpeter explica que las innovaciones vienen en
oleadas. La capacidad requerida para concebir nuevas formas de produccién y bienes, sobrepasar
obstaculos y materializar las ideas, es una rareza entre los hombres. Su ejemplo pronto atrae
imitadores menos capaces cuyo optimismo los hace menos precavidos. En general, la oleada de
innovaciones es detenida por las consecuencias que produce. La innovacién como causa material de
las ondas ciclicas puede complementarse con factores sicolégicos como los enunciados por el profesor
A. C. Pigou®. En su opinién, las oscilaciones de la confianza eran las causas principales de las
fluctuaciones ritmicas experimentadas en la industria y el comercio. Para Pigou, los errores de
optimismo y pesimismo corrian en la misma direccion, reforzandose unos a otros, en vez de cancelarse
mutuamente. En una palabra, el error del optimismo -que daba comienzo a la expansion- producia el
error del pesimismo -que originaba la contraccién-. La onda ciclica resultaba, pues, de cambios en la
situacion de los negocios los que, a su vez, se magnificaban en el ciclo por las emociones que
producian. Pero si bien no parece razonable atribuir el ciclo principalmente a esta causa, si podemos
afirmar que, una vez producido éste, las emociones corren en la misma direccion y son un elemento de
refuerzo de las condiciones generales de los negocios.

Una de las mas notables teorias del ciclo ha sido presentada por J. R. Hicks’ quien, en términos
generales, plantea que la durabilidad de los equipos introduce un fuerte elemento de inestabilidad en el
sistema econdmico. Esta teoria se desarrolla sobre una hipdtesis conocida como “El principio de
aceleracion”, algo que en realidad, ha sido conocido desde la famosa exposicion que hiciera J.M.
Clark en “Business Acceleration and the Law of Demand”.? Dentro de este esquema, la contraccion
econdmica tiende a prolongarse en la medida que los equipos tiendan a una mayor durabilidad; esto da
inicio a oleadas de reposicion. Es decir, un buen afio para la industria de bienes durables es seguido
por un buen afio “x” afios mas tarde si el promedio de vida de los bienes es de “x” afios. Esto seria
particularmente cierto en paises donde unas pocas y grandes industrias producen una porcion
significativa del producto.

Cuando el equipo se desgasta hasta el punto de necesitar su reemplazo, la inversién aumenta, el
ingreso y el consumo aumentan y el proceso expansionista toma curso. De esta manera, “Hicks sefiala
que la inversion inducida depende no solamente de los cambios suscitados en el consumo sino en el
producto en general. Pero esta tendencia toca fin cuando "el techo de los recursos reales" interfiere con
el proceso; esto es, cuando el pleno empleo de la economia le impone el limite a la expansion. Sin
embargo, ello sugiere que los valores de los coeficientes de la propension marginal a consumir y de la

® HICKS John, Una Teorfa de la Historia Econdmica, Espafia Edit. ORBIS, 1986,p.73.
" HICKS John, Una Teoria de la Historia Econdmica, Espafia Edit. ORBIS, 1986.,p.74.
8 J.M. Clark, Journal of Political Economy, p.25.
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“aceleracion” son tales que el proceso tenderia a continuar indefinidamente si no fuera por los limites
impuestos por los recursos. En este escenario, Hicks separa la inversién en dos componentes: la in-
version inducida, que depende mucho de los cambios en el producto, y la inversion autbnoma, que
depende de las tendencias de largo plazo como el crecimiento de la poblacién y los avances de la
tecnologia.”®

Pero una objecion es que la teoria no llega a explicar la ocurrencia del ciclo mucho antes de haber
alcanzado el "techo" de los recursos reales y, de alguna manera, sujeta la economia capitalista a
periodos inevitables de expansion y contraccion como resultado exclusivo de la tenencia de cantidades
sustanciales de bienes durables. EI modelo de Hicks sefiala que en ausencia de progreso tecnologico,
la economia se sumerge en una larga depresion. Ello se debe a que la inversion auténoma no
aumentaria con el tiempo y el cambio en el producto, necesario para poner en movimiento el
acelerador, no podria tomar lugar hasta que los equipos se hubiesen desgastado y su reemplazo llegara.
Por supuesto, si hay progreso tecnolégico el capital tampoco podria ser reemplazado por equipos ob-
soletos. Pero una tercera objecidn a este escenario resulta de que el techo de pleno empleo definido por
Hicks es independiente de la senda que tome el producto (sélo depende del crecimiento de la po-
blacién, del avance tecnoldgico, etc.). En realidad, el producto de pleno empleo depende del capital y
de los recursos disponibles en la economia, lo cual implica que el "techo" se corre cada vez que el ca-
pital se expande. Es decir, los limites del empleo habran de cambiar dependiendo de la senda que tome
el producto.

De todas maneras, es importante hacer una distincion: que en una sociedad movida por el trueque, y
excluyendo causas naturales o accidentales, la onda ciclica tendra menos severidad en tanto en cuanto
se le permita a la relacion de intercambio de los bienes hacer sus debidos ajustes, de acuerdo a su
escasez 0 abundancia relativa. Esto nos hace pensar que en las sociedades no monetarias (edad media,
por ejemplo) los ciclos econémicos (excluyendo los originados de esas causas) no podian ser tan
profundos, aunque la vida fuera, en general, més precaria y deprimida. Sélo cuando se generaliza el
uso de la moneda, los ciclos cobran las caracteristicas que mas adelante describiremos.*°

Si la profundizacion del ciclo depende del desarrollo gradual de ciertas formas de organizacion
econdmica, sélo podra ocurrir con sus actuales caracteristicas cuando una buena parte de la poblacion
vive de obtener y gastar ingresos monetarios, producir para amplios mercados, usar instrumentos
crediticios y organizarse en empresas comerciales con numerosos empleados. Bajo un sistema
fraccionario de reserva es posible que los empresarios obtengan recursos para inversion por encima de
lo que voluntariamente produce el ahorro. Estos recursos originan una distorsion econémica que sélo
el ciclo contraccionista corrige, esta es la causa por la cual el ahorro no es igual a la inversién.

No cabe duda de la importancia que tiene el papel desempefiado por los hombres de empresa en el
ciclo econémico de origen fisico. Es el inversor el proveedor de gran parte de los fondos necesarios de
inversion, su vision del riesgo y su actitud hacia éste. Pero también existe una gran diferencia entre
una economia dominada por empresas de baja escala y una economia dominada por grandes empresas,
o si la economia es predominantemente de servicios o predominantemente industrial. Sea como fuere,
los métodos y estrategias comerciales y la gran complejidad en la organizacion y la dependencia de los
mercados monetarios, difiere en cuanto a las necesidades que tiene el taller, el abogado o la peluqueria
que vende sus servicios a un sinnumero de pequefios compradores, de los requerimientos de las

9 HICKS John, Una Teorfa de la Historia Econdmica, Espafia Edit. ORBIS, 1986,p.74.
19 HICKS John, Una Teorfa de la Historia Econdmica, Espafia Edit. ORBIS, 1986.p.76
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grandes empresas industriales. Por eso las alternaciones entre la prosperidad y la depresion aparecen
mas claramente discernibles, y con efectos mas severos, sobre las industrias altamente organizadas,
complejas y dominantes. Tal vez, la primera evidencia de este fendmeno fue presentada en los Estados
Unidos por el National Bureau of Economic Research en 1923. El analisis estadistico demostré que
los sectores manufacturero, ferroviario, minero y de construccion fueron los mas afectados por la
depresiéon econdmica. Menos severa fue para el sector financiero, ventas al por mayor y transporte
(distinto del ferroviario).™

Pero hasta qué punto el divorcio entre el capital y la gerencia profesional ha afectado, de una manera u
otra, el ciclo de los negocios, es todavia materia de especulacion que tiene un amplio campo de
investigacion. Las formas cooperativas de organizacion industrial (sociedades andnimas) han
producido una division en el liderazgo empresarial; el trabajo en los paises desarrollados, y en cada
vez mayor proporcion en los que estan en vias de desarrollo, esti desasociado de la propiedad y, por
ende, de la responsabilidad financiera. En este sentido, también podria decirse que mientras los
riesgos financieros y las dificultades del ciclo son tomadas por los accionistas y los empleados, los
gerentes y juntas directivas profesionales permanecen inmunes al riesgo pecuniario. Sin embargo, esta
forma de organizacion y division del trabajo hace posible una mayor centralizacion del poder
econdmico. De esta manera, la familia ha quedado relegada a la funcién de gastar dinero mientras que
la empresa la ha suplantado en la funcién de generarlo.

La moderna empresa es solo una pieza en el complejo engranaje de la maquinaria productiva. Cada
empresa estd ligada a las demas de manera inextricable. Cada necesidad es cubierta por diferentes
firmas y plantas industriales que se pasan bienes y servicios en sucesion interminable. Cada miembro
de la cadena depende del otro para mantener la continuidad de su produccién y dondequiera que esta
cadena se interrumpe todo el funcionamiento del engranaje se ve en serio peligro. Tal es la naturaleza
de la eficiente division del trabajo de la economia moderna.

Si para la empresa el flujo continuo de estas relaciones es importante, no lo es menos para los
consumidores. EI movimiento de bienes y servicios se mantiene a través de la continua compra-venta
que se realiza. Cada empresa es afectada por la fortuna de sus clientes, competidores y proveedores,
los que, a su turno, dependen de la suerte que corran sus empresas.*? Nadie es una isla y los cambios
autonomos tanto de la demanda como de la oferta que se producen son una realidad econémica.

1.1.1.1.2. Teoria de los procesos no fisicos

En la teoria del ciclo econémico se distinguen, pues, dos procesos fundamentalmente diferentes: los
de origen puramente fisico, que ya vimos, y los de origen puramente monetario. Son dos fuerzas que
actuan sobre la tendencia de la actividad econémica perturbando su direccion. Para distinguir uno de
otro, hablaremos de contraccion, en el caso de los primeros y de deflacion, en el caso de los segundos;
en la fase contraria, de otro lado, hablaremos de expansidn en los procesos fisicos y de inflacion en los
procesos monetarios. Ambas categorias se sub-sumen en una fase ciclica, como se muestra en la

1 WESLEY C. Mitchell, Business Cycles, p, 87.
12 THORSTEIN Veblen. Theory of Businmes Enterprise, New York, 1940, p. 7.
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Cuadro No. 1
Relacion Causal de los Procesos

PROCESO FISICO PROCESO MONETARIO FASE CLINICA
Expansionario Crecimiento estable o inflacionario Auge
Contraccionario Crecimiento estable o deflacionario Depresion

FUENTE: PABLO.E.VICTORIA, Macroeconomia Analitica, 1993
Elaborado Por: Paul Mora

Pero el cuadro no sugiere que los procesos alli descritos sean coincidentes Es decir, que cuando el
ciclo fisico es expansionario, el proceso monetario es también inflacionario y viceversa'®; pueden o no
serlo. Es posible que se presenten asincronias con los factores fisicos. En todo caso, siempre se
presentan traslapes y retroalimentaciones de procesos que frecuentemente exacerban el ciclo y
perturban la tendencia, como se analizara mas adelante. Esta distincion no nos permite atribuir a los
procesos monetarios de manera definitiva toda la responsabilidad del origen de las fases ciclicas,
aunque esto fue sugerido inicialmente por F.A. Hayek.

Este cuadro tampoco sugiere el origen del proceso, si se ha originado de fuentes fisicas 0 monetarias.
Pero ya hemos visto que una economia carente de moneda tendria, de todas maneras, que tener una
produccién fisica (por mas ineficiente que fuera)" esta produccidén se veria, afectada por las
ondulaciones propias (naturales o accidentales) de estos procesos. No obstante, se puede afirmar que
las diferentes tasas de crecimiento monetario que resultan de la politica anti ciclica o, simplemente, del
gasto publico, son la principal fuente de perturbacion econdémica.

Otro gran defensor de la teoria monetaria de los ciclos fue Irving Fisher, formulada en su libro The
Purchosing Power of Money, 1911. Su argumento central era que durante el auge econémico se acu-
mulaban las deudas hasta que su cancelacion inevitable originaba el ciclo depresivo debido,
fundamentalmente, a que para ello era preciso quebrantar la estructura creciente de los precios.
Analogamente, Ludwig von Mises, ve en el moderno sistema crediticio de la banca la suficiente
inestabilidad como para interrumpir el proceso acumulativo. A partir de estas teorias se han hecho
importantes investigaciones empiricas que han confirmado, de una manera u otra, la influencia adversa
de la moneda en el sentido de exacerbar el ciclo econémico. Ya tendremos oportunidad de examinar
las importantes observaciones de Milton Friedman, Richard Selden y otros investigadores sobre este
particular. Antes veremos en mas detalle los planteamientos de Hayek y Mises.™

1.1.1.1.2.1. Teoria semi-monetaria del ciclo

Para Hayek los recursos dedicados a la produccion de bienes de consumo estan siendo utilizados en
las mas altas etapas de la produccion, mientras que los que se dedican a la produccion de bienes de in-
version se utilizan en las més bajas etapas. Los primeros estan méas cerca de los consumidores,
mientras que los segundos estan mas alejados. En equilibrio, cualquier aumento de los recursos para
inversion (formacion de capital) implica un desplazamiento de las mas altas a las mas bajas etapas

¥ VICTORIA , PABLO.E., Macroeconomia Analitica, Edit. FENALCO, Colombia, 1993,p.247.

“ F.A. HAYEK, Prices 2nd ed, (London: Routledge & Kegan Paul, Ltd, 1951) Sin embargo esta posicion
queda aclarada en su libro The Pure Theory of Capital, como se vera mas adelante.

15
VICTORIA , PABLO.E., Macroeconomia Analitica, Edit. FENALCO, Colombia, 1993,p.248.

17



algo que Bohm-Bawerk Ilama "prolongacion del periodo de produccion"'® o, alternativamente, un

aumento en la "produccién indirecta"*’. Todo lo demas igual, si el cambio es producido por el
comportamiento de los ahorradores, el proceso hace, eventualmente, sus ajustes normales. Pero si el
proceso resulta de un aumento del crédito por la creacion de dinero adicional, surge el problema de la
desigualdad entre el ahorro y la inversidn. Bajo un sistema de reserva fraccionario, es posible obtener
recursos de inversion por encima de aquellos que se generan a través del ahorro (ahorro forzoso) sin
embargo, en el sentido dindmico, los recursos de inversion y ahorro no son los Unicos factores que
afectan la magnitud del capital aunque si son en condiciones estacionarias o estéticas™.

Bajo condiciones dindmicas, las decisiones de los consumidores pueden diferir de las decisiones de los
inversionistas en cuanto al sacrificio del ingreso presente a favor del ingreso futuro se refiere. Es decir,
la distribucion del consumo a lo largo del tiempo por parte de los consumidores puede diferir de la dis-
tribucion de los bienes de consumo que el capitalista también hace a lo largo del tiempo. Dice Hayek,
refiriéndose a los procesos reales:

"Cuando la inversion excede el ahorro que estard disponible cuando se requiera, por causa de la
inversion anterior, el resultado es que la oferta de bienes de capital sera superior a la demanda, y la
oferta de bienes de consumo seré inferior a su demanda..." y, "cuando la inversién esta por debajo del
ahorro que seré realizado en las fechas apropiadas, el efecto es que los bienes de capital corrientes
seran valorados en menos y los bienes de consumo corrientes seran valorados en mas que sus costos
correspondientes..."*

Hayek hace la importante aclaracién de que la disparidad entre el ahorro y la inversion no es
exclusivamente un fendmeno monetario, de la misma manera que las diferencias entre la oferta y la
demanda de bienes presentes (o futuros) puede ser el resultado tanto de cambios autonomos en la
demanda como de cambios monetarios.?’ Esto claro esta, acerca la teoria hayekiana a las distinciones
que ya se hizo de los procesos fisicos, toda vez que los cambios en las preferencias por bienes de
consumo o capital pueden alterar el flujo de ingresos produciéndose un ciclo econdmico.

1.1.1.1.2.2. Teoria monetaria del ciclo

Sin embargo, para Mises, la responsabilidad del ciclo econémico es toda atribuible al comportamiento
monetario. Dice:

“Para que se produzca un alza general de precios es preciso, o bien que disminuyan las existencias de
todas las mercancias o bien que se incrementen las disponibilidades de dinero (en sentido amplio). A
efectos dialécticos, vamos a admitir la procedencia no monetaria de las aludidas explicaciones del
auge. Suben los precios y no se amplian las operaciones mercantiles pese a no haberse registrado
incremento alguno de las existencias dinerarias. Pronto en tal caso, habrdn de comenzar a bajar los
precios; aumentara forzosamente, la demanda de créditos, nueva demanda que ha de alimentar un alza
del interés; el auge apenas nacido, por eso tiene que desplomarse. La verdad es que todas las teorias no
monetarias del ciclo econdmico tacitamente presumen o al menos légicamente, asi deberian hacerlo

16 Eugen von Bohm-Bawerk, Positive Theory of Capital, 1988

7 Del inglés “roundaboutness of production”

8 E A., The Pure Theory of Capital (Chicago: The University of Chicago Press. 1975) p.335

19 F A. Hayeck, The Pure Theory of Capital, p.339

2 F A. Hayeck, The Pure Theory of Capital, p.332. Esto nos oblige a estar de acuerdo con Joseph A.
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que la expansion crediticia es un fenémeno que no puede dejar de acompafiar el auge”.”*

Es decir, si todos los salarios y precios fueran instantdneamente flexibles, no surgirian efectos reales
porgue aquellos disminuirian inmediatamente en la misma proporcién que la reduccién del dinero.
Esta contundente afirmacion lo hace diferir de la postura de Hayek aunque tal diferencia, mas
profundamente examinada, es apenas sutil: el auge misiano no es mas que un velo de precios y, en este
sentido, podria intuirse que estimula artificialmente la expansién fisica. De hecho es, pues, todavia
posible concebir el auge o contraccion (moderados) sin la intervencion de los agentes monetarios en
un sentido restrictivo de desarrollo econdmico con estabilidad de precios absolutos; cualquier
desviacion de esta tendencia habria de autocorregirse por accién de la tasa, de interés natural o real
(que no es de origen monetario) y otros factores reales. Asi, los ciclos econémicos pronunciados se
originan en la accién de agentes monetarios que producen consecuencias generales en todas las ramas
de la actividad y no por conducto de algunas industrias o sectores que, de por si, son incapaces de
producir crisis generalizadas®.

1.1.1.1.2.3. El ahorro forzoso

En el momento en que el sistema bancario intenta expandir sus operaciones crediticias (en razon del
exceso de reservas), la tasa de interés monetaria puede, en el corto plazo, descender por debajo de la
"tasa natural” (esta es la tasa que mantiene el equilibrio en la estructura de produccion). En
consecuencia, los empresarios son inducidos a emplear los créditos artificialmente creados v, en el
proceso, les arrebatan recursos a los consumidores que comienzan también a competir por ellos.

El aumento en los precios de los bienes de consumo reduce el ingreso real y el consumo y "fuerza" a
la comunidad a ahorrar.

En el proceso de "ahorro forzoso" que se presenta, L. von Mises hace algunas precisiones adicionales
que valen la pena mencionar. Como los precios de las mercancias suben mas pronto y en mayor grado
que los salarios, las gentes que viven de éstos se ven precisadas a restringir sus gastos. Las clases
propietarias, en cambio, se ven favorecidas por el alza de los precios y como no incrementan
proporcionalmente el consumo, refuerzan el ahorro. Se intensifica la acumulacion de capital a medida
que prospera la inversion. En el fondo, la restriccion del consumo de los estratos bajos es el aumento
de la inversion de los estratos altos. Para Mises, ese ahorro forzoso rebaja la tasa de interés natural o
real (originario, en su definicion) y se acelera el proceso expansionista. Sin embargo, el propio
proceso inflacionario podria no provocar el ahorro forzoso, segun Mises, dependiendo de si el alza de
los salarios se rezaga o no en relacion con la subida de los precios®. Pero més importante adn, es que
todo este proceso pone en marcha lo que Mises denomina "las fuerzas que abogan por el consumo de
capital"®. Es decir, las utilidades ficticias que se crean por el auge falsean el calculo econémico de los
empresarios.

La reposicion de los equipos desgastados exigiria un gasto mayor a lo que éstos originalmente
costaron. Igual cosa podria decirse de la materia prima para los procesos de transformacion. De otro
lado, la inflacién hace a las empresas y a las gentes mas laxas en gastos que consumen las ganancias
ficticias; ello da origen al consumo de capital porque, resultando éstas insuficientes para reponerlo y a

L \VON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute, p554
?2\/ON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute, p.585
22 \VON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute, p.548
24\JON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute, p.549
> \VON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute, p.549
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unas tasas de interés que en su proceso de crecimiento hacen no rentables los nuevos proyectos, los
capitalistas se desaniman de acometer nuevas inversiones. El futuro se ve demasiado incierto en sus
rentabilidades de largo plazo; los empresarios comienzan a percibir que una modificacién en los
precios (o su tasa de aumento) es inminente. Al final, "los ahorradores se desaniman; la prodigalidad
parece imponerse, mientras la reaccion Ultima es la huida hacia «valores reales». No se trata de
proteger el capital, sino tan sélo de proteger, mediante formulas de emergencia, alguna fraccion del

mismo"?®.

La dindmica inflacionaria que se crea puede ser sustentada en la medida en que prevalezca el bajo tipo
de interés monetario. Los consumidores usan los ingresos adicionales producidos por la inversion
adicional para la adquisicion de bienes y servicios en abierta competencia con la adquisicion de bienes
de capital. Mientras subsista el credito amplio, el ahorro forzoso que seréa creado hara que la inversion
impida que se desvien méas bienes hacia el consumo que resulta del ingreso adicional creado. Pero si
no es asi, las reservas dineradas disminuiran en relacion con los depositos y las operaciones crediticias
se veran restringidas; la tasa de interés subird como consecuencia del alza de los precios y la escasez
de fondos, con lo cual, ya lo dijimos, muchos proyectos que antes parecian rentables ya no lo son mas.
El crédito habra perdido su capacidad de influir sobre precios y salarios. Las gentes, por supuesto, bus-
caran estar mas liquidas que antes y, en consecuencia, demandaran menos bienes que dinero. "ES un
hecho comun que cuando todo el mundo desea estar mas liquido, los bancos también lo desearan por
las mismas razones y, por tanto, ofreceran menos crédito..."?’ Se desarrolla, entonces, un proceso de
desajuste vertical e innumerables planes de inversion son abandonados. Muchas compafiias tampoco
pueden pagar los antiguos créditos porque las tasas de aumento de los precios disminuyen o,
simplemente, caen en términos absolutos por la creciente acumulacion de productos invendidos.

1.1.1.1.3. Entre lo fisico y lo monetario

Los planteamientos de Hayek sugieren, particularmente, que la contraccion sera mas severa cuanta
mas inversion haya sido canalizada hacia proyectos donde no existen utilidades de largo plazo. Sin
embargo, el lapso de tiempo que se requiere para la recuperacion, una vez que el seno ciclico se ha
alcanzado, estd condicionado a ciertos factores de largo plazo. Es aqui donde entran a jugar los
factores fisicos como el avance tecnoldgico, el desgaste de los equipos, el ajuste que requieren los
inventarios para alcanzar sus niveles normales, el crecimiento de la poblacion o las condiciones
politicas, ambientales y climatoldgicas favorables. “Si la economia responde rapidamente a la menor
demanda con una baja en el nivel de precios la inversion y el consumo pueden ser estimulados por el
efecto los saldos reales de efectivo y porque el costo de los proyectos de inversion disminuye. En
general, si la inversidn esta orientada hacia proyectos de largo plazo, la recuperacién serd mas répida
por cuanto el nivel de precios corriente pesa menos en las decisiones de inversion de largo plazo que
los costos corrientes. Es decir, este tipo de inversién depende menos de las rentabilidades del corto
plazo; la inversion autbnoma aumenta bajo el auspicio de la innovacion de Schumpeter, bajos costos,
bajos intereses y favorables expectativas.”?®

La curva de produccién-empleo se desplaza hacia la derecha, los pedidos comienzan a sobrepasar las
ventas, de suerte que también aumenta la razén inventarios/ventas. Todos estos factores influyen en

26 \/ON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute, p.549
"' E. A. Hayek, The Constitution of Liberty, (Chicago Heny REgney Company. 1969) p.326
%8 CAGE Alan, El Ciclo Econémico, Colombia, Edit. Norma, 2003,p.83.
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que comience el auge.".

1.1.1.2. Elementos empiricos del ciclo: moneda, consumo,
ahorro e inversion.

Antes de la Gran Depresion de los Estados Unidos las teorias del ciclo econémico favorecian el papel
central de la moneda en las perturbaciones econdmicas. El fendmeno fue llamado la "danza del délar",
denominado asi por Irving Fisher®®. Pero la Gran Depresion parti6 en dos la historia de la economia, si
se quiere. A partir de ella, la moneda dejé de ser una pieza critica en el engranaje macroeconémico y
los economistas se volvieron hacia otros factores como la inversién, que pudieran explicar el
comportamiento ciclico. Esto fue particularmente cierto a partir de la fuerza de opinién alcanzada por
la revolucion keynesiana.

Sin embargo, la mas importante pregunta continda siendo si la direccion predominante de influencia
ha sido del clima de negocios, en general, hacia el dinero o, por el contrario, del dinero hacia el clima
de negocios. Tal es la dicotomia abierta por el analisis keynesiano. Pero las investigaciones de Milton
Friedman demuestran que los cambios en la cantidad de dinero no pueden ser explicados por los
cambios en el ingreso monetario, aunque tanto lo uno como lo otro son causa y consecuencia®;
particularmente, porque la razén efectivo-depositos (proporcion decidida por el puablico) es un
importante mecanismo de retroalimentacion que va de los ingresos hacia el dinero®. De esta manera,
sus investigaciones tienden a confirmar que los cambios en los ingresos monetarios también originan
cambios en la cantidad de dinero. Pero la China, por ejemplo, no sufri6 las consecuencias de la Gran
Depresion de los Estados Unidos porque en aquel entonces ella se regia por el patrén plata, a la vez
que una tasa de cambio flotante; en cambio, el resto de paises que estaba bajo el patrén oro se vio
afectado®. Si la cantidad de dinero no fuera importante, Friedman pregunta, ;cémo que la China,
durante los afios 1933-36, tuvo una severa contraccion cuando el programa de compras de plata de los
Estados Unidos drend el metal de la China causandole una disminucién en la cantidad de dinero? Esto
apunta a un hecho observado por Friedman: que pequefias variaciones en cantidad de circulante
causan grandes variaciones en los ingresos (o producto real).

En los periodos ciclicos. Friedman observa que la cantidad de dinero aumenta a lo largo de la fase
expansionaria del ciclo y disminuye durante la fase contraccionaria. Asi lo demuestra el com-
portamiento estudiado en el periodo comprendido entre 1867 a 1960 para los Estados Unidos* Allf la
velocidad de circulacion monetaria ha venido declinando paulatinamente durante igual periodo de un
tope de 4.6 a 1.7 al final del mismo. En consecuencia, la velocidad ha declinado en ambas fases,
aunque cuando no lo hace, también se relaciona positivamente con el ciclo.

29 \VON MISES, Ludwing., Human Action, Estados Unidos, Ludwing von Mises Institute,, p.575.

% |RVING Fisher, “The Business Cycle Largely a “Dance of the Dollar”, Journal of American Statical
Association, diciembre de 1923 pp, 1024-1028.

' FRIEDMAN Milton, The Optimun Quantity of Money & Other Essays (Chicago: University of Chicago,
1969), p.179.

%2 CAGAN, Philip, Determinants and Effects of Changues in the U.S. Money Stock, citado por Friedman,
Milton Friedman, The Optimun Quantity of Money & Other Essays (Chicago: University of Chicago, 1969),
p.210.

* FRIEDMAN, Milton, The Optimun Quantity of Money & Other Essays (Chicago: University of Chicago,
1969), p. 222.

% Ver, FRIEDMAN, Milton y JACOBSON Schwartz Anna, A Monetary History of the United States, 1867-
1960 (Princeton: Prince-ton University Press, 1971).
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Los estudios de Friedman demuestran que para las fluctuaciones ciclicas pronunciadas, y pese a los
mecanismos de retroalimentacion, la direccion de la influencia decididamente de la cantidad de dinero
hacia el clima de los negocios, en general. La evidencia historica y econométrica es sobre cogedora,
mientras que los cambios en la cantidad de dinero no pueden ser consistentemente explicados por los
cambios en los ingresos, "Los cambios monetarios han sido frecuentemente independientes, en el sen-
tido de que no han sido una consecuencia inmediata o necesaria de los cambios contemporaneos en la

condicién de los negocios".

Pero hace una importante distincion: en los periodos largos de tiempo donde ha predominado un
determinado crecimiento monetario, la influencia de la moneda se ejerce sobre los precios y no sobre
el producto; al contrario, los cambios monetarios en los periodos cortos ejercen una marcada
influencia tanto en el crecimiento del producto como en los precios. Para las pequefias fluctuaciones
ciclicas, los estudios de Friedman sefialan que la influencia monetaria no es muy clara. Es posible que
existan factores no monetarios que influencien el producto. Esto estaria més cerca de la teoria
hayekiana, que es mas una teoria semimonetaria del ciclo, que de la postura mas radical de Mises, sin
embargo, Friedman aclara que una respuesta satisfactoria a este problema requeriria la incorporacion
de una serie de ecuaciones diferenciales que describieran el mecanismo de transmision junto con las
con las perturbaciones azarosas v sistematicas que influyen en la economia. Si las ecuaciones del mo-
delo incluyeran la cantidad de dinero, se podria encontrar que algunas de las perturbaciones aludidas
también serian de indole monetaria y que por si solas serian capaces de generar pequefias
fluctuaciones ciclicas®. Esta afirmacion, proveniente de la intuicion y la experiencia, plantea,
principalmente, una influencia monetaria sobre el ciclo y aproxima su punto de vista, dandole soporte
empirico, a los planteamientos teéricos misianos. Sobre todo porgue los estudios de Friedman tienden
a demostrar la existencia de una especie de mecanismo ciclico que se autogenera en buena parte. Las
perturbaciones en la tasa de cambio de la cantidad de dinero ponen en movimiento una cadena de
ajustes ciclicos que, aunque retroalimentan la tasa de cambio del dinero mismo, afectan la tendencia
del producto. ElI mecanismo relieva los ajustes reciprocos de los saldos a los flujos en un proceso
dindmico en el cual las perturbaciones adicionales impiden que las fluctuaciones se extingan y esto, en
efecto, constituye el mecanismo de transmision que explica las fluctuaciones ciclicas del producto®”.

1.1.1.3. Esquema Tedrico Del Ciclo

Por motivos didécticos y metodoldgicos se presenta unas relaciones simétricas y predecibles que no
tienen necesaria correspondencia con la realidad, aunque vivamente ilustran los hechos que aqui se
quieren presentar. En primer lugar, diremos que la variable produccién-empleo presentada en nuestro
modelo macroecondmico se puede relacionar con un punto en la linea que sefiala la tendencia secular
del producto. En el grafico No.1, se ilustra dicha tendencia con una rectilinea que va de izquierda a
derecha y sobre la cual fluctta el patron de crecimiento del producto con relacién a su tendencia de
largo plazo.*®

3 FRIEDMAN, Millon, y SCHUARTZ A., A Monetary History of the United States, p. 686.

% FRIEDMAN, Milton, The Optimun Quanty of Money, pp 222-223.
¥ FRIEDMAN, Milton, The Optimun Quanty of Money, pp 229-235.
%8 CAGE Alan, El Ciclo Econémico, Colombia, Edit. Norma, 2003,p.83.
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Gréfico No.1
Esquema del Ciclo Econémico
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FUENTE: CAGE Alan, El Ciclo Econémico, 2003
Elaborado por Paul Mora

Por lo general, los periodos en gue el patron de crecimiento se mantiene por encima de la linea secular
(segmento D-E) se caracterizan por la existencia de presiones inflacionarias, mientras que los que
estdn por debajo de ella (segmento B-C) indican una disminuyente utilizacion de la capacidad
productiva y, por lo tanto, registran presiones deflacionarias. Que la baja absoluta de los precios se
realice no depende, naturalmente, del crecimiento monetario y el tamafio es decir, del tiempo que
tarda en hacerse sentir un cambio en el crecimiento no depende, naturalmente, del crecimiento
monetario y el tamafo del rezago; es decir, del tiempo que tarda en hacerse sentir un cambio en el
crecimiento monetario.*

Uno de los problemas que se presentan en el corto plazo y que dificultan la prediccion del efecto es la
variabilidad de su duracién®. A pesar de esto, Milton Friedman ha calculado que para los Estados
Unidos el promedio de duracién es de 12 a 18 meses antes de que el cambio en el crecimiento del
medio circulante llegue a afectar los precios*,

De ahi que sea perfectamente factible la coexistencia de recursos no utilizados con un proceso
inflacionario. Como ejemplo, en 1974 el producto real de los Estados Unidos registré una baja del 5%
(la mas grande desde la posguerra) y el desempleo ascendio del 5% al 7.1%. Mientras el producto
declinaba en los cuatro trimestres consecutivos, la inflacién avanzaba al ritmo inusual del 12.2%.
Tanto en los periodos cortos como en los periodos largos de tiempo, la tasa de cambio en la oferta de
dinero por unidad de producto es la que determina la tasa de cambio y direccion de los precios.

Pero no ocurre lo mismo con el producto, ya sea que su patron de crecimiento esté por encima o por

% CAGE Alan, El Ciclo Econémico, Colombia, Edit. Norma, 2003,p.84

“0 para una interesante exposicion sobre este tema, ver Milton Friedman, “The Suppy of Money & Changes in
Prices and Output, en The Optimun Quantity of Money.

* FRIEDMAN, Milton, The Counter-Revolution in Monetary Theory (London: The Institute of Economic
Alfaires, 1970), p.23
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debajo de su linea de tendencia secular. En el corto plazo, el producto se ve afectado por los cambios
en el crecimiento monetario con un rezago que, en los Estados Unidos, es de 6 a 12 meses de
duracion®; no obstante, este rezago es también impredecible por lo variable. La misma relacion ha
sido observada en estudios hechos en diferentes paises sudamericanos®.

Grafico No.2
Causas e Influencias

Causa

Tasa de Causa Tasa de
Crecimiento E— Crecimiento _— Producto
Monetario de los
Remota precios Proxima
Directa
INFLUENCIAS /—\
Tasa de Indirecta
Crecimiento — _— >
Monetario Producto

Cuadro No. 2
Denominacion de las Fuerzas Directas

Dinero ——— » 6 meses — Producto

Dinero — 12 meses — Producto Efecto sobre
los precios va

. rezagado del
—_—)
Dinero 6 meses —» Producto efecto sobre el

Dinero — 18 meses — Precios producto

Dinero ———» 12 meses —p Producto
Dinero —— 18 meses —p Precios

FUENTE: CAGE Alan, El Ciclo Econémico, 2003.
Elaborado Por: Paul Mora

A pesar de que no existe evidencia cientifica concluyente acerca de la duracion del rezago, puesto que
este varia de ciclo a ciclo™.

Si ponemos como supuestos el considerar que en el corto plazo son los precios los que ejercen una
influencia proxima sobre el producto; la oferta monetaria, en cambio, es una causa remota que ejerce
dos tipos de influencia: 1) una directa, a través de los mecanismos crediticios y 2) una indirecta, a
través del comportamiento de los precios. El grafico No.2 ilustra estos conceptos y el cuadro que los
resume (Cuadro No.2).*

La interaccion de las fuerzas directas e indirectas que influyen sobre el comportamiento del producto

*2 FRIEDMAN, Milton, The Optimum Ouantity of Money, p. 180.

** FRIEDMAN, Milton, The Counter Revolution in Montary Theory, p.23. También se recomienda leer Philip
Cagan, Determinants and Effects of Changes in the U.S. Money Stock, 1875-1960.

* FRIEDMAN, Milton, The Lag Effects of Monetary Policy, en el libro The Optimun Quantity of Money,
p.257-260.

** CAGE Alan, El Ciclo Econémico, Colombia, Edit. Norma, 2003,p.87.
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es lo que, en gran medida, determina la duracion del rezago y, por ende, su variabilidad. Algunas
veces es la oferta de dinero la que actda méas rapidamente, al determinar el nivel de reservas bancadas
y las actividades crediticias; otras, los precios, al determinar éstos el grado de rentabilidad de las
inversiones y "expectativas" de las gentes. Es decir, unas veces las fuerzas directas dominan; en este
caso, el efecto sobre el producto tarda de 6 a 12 meses, mientras que el efecto sobre los precios va a la
zaga.

En la Grafico No.3, se ilustra la duracion del rezago. La flecha que va del dinero hacia el producto
indica un efecto mas directo y proximo sobre el producto, toda vez que el rezago minimo es de 6
meses, mientras que la flecha que va de la cantidad de dinero hacia los precios tarda, como minimo, 12
meses en ejercer su influencia sobre ellos y, por su intermedio, sobre el producto.*
Cuadro No. 3

Duracion del Rezago

Directa
6 —12 meses

Indirecta

Producto

meses

i Efecto sobre el
Dinero — 12 meses —Producto producto se

. . transmite a través
_ ) —»P
Dinero 12 meses recios de los precios

FUENTE: CAGE Alan, El Ciclo Econémico, 2003
Elaborado por: Paul Mora

Otras veces, sin embargo, conviene pensar que son las fuerzas indirectas las que dominan. En este
caso, el efecto monetario sobre el producto tarda de 12 a 18 meses, mientras que el efecto sobre los
precios es simultdneo, como se aprecia en el Cuadro No.3.

*® CAGE Alan, El Ciclo Econémico, Colombia, Edit. Norma, 2003,p.85.
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1.1.1.4. El ciclo y el nivel de empleo

Gréfico No.3
Tipologia Del Ciclo Econémico
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FUENTE: CAGE Alan, El Ciclo Econémico, 2003
Elaborado por: Paul Mora

Primero que todo, notemos que el producto decrece a una tasa creciente desde el punto A hastael By
a una tasa decreciente desde el punto B hasta el C; luego aumenta a una tasa creciente desde el punto
C hasta el D y decreciente desde el punto D hasta el E, donde culmina el movimiento para empezar de
nuevo. En general, las presiones deflacionarias se intensifican en la zona demarcada por los puntos B-
C, y las inflacionarias entre D-E. Reconociendo que existe cierta inelasticidad en los precios en la
direccion descendente, diremos que su tasa de crecimiento entre B 'y C es irregular y decreciente,
mientras que entre D y E es irregular y creciente.”’ o

De la presion sobre los precios en las otras dos zonas demarcadas A-B y C-D, no podemos hacer
ninguna generalizacion. El tipo de presion dependera, en esas zonas, no sélo del crecimiento mo-
netario previo, sino del salario real prevaleciente y de los niveles de empleo.

Lo que le pase a los precios a lo largo del semiciclo descendente es otra cosa. En la zona de
indeterminacion A-B, la presion sobre la tasa de cambio de los precios dependerd de lo que le esta
sucediendo a la tasa de cambio de los salarios, asi:

En general, podemos decir que el punto B es de transicion; en él los precios ya han alcanzado a los
salarios, o estos ultimos ya han dejado de hacer aumentar a los primeros. A partir de este punto, la
presion es deflacionaria y la disminucion del empleo y el producto es decreciente. (La disminucion
creciente solo seria posible mediante un aumento progresivo del salario real). EI punto B marca, pues,
el transito de una economia en la que los precios aumentan méas rapidamente que el producto a una
donde las cantidades producidas van aumentando mas aprisa que los precios.

Siendo factible que los salarios crezcan méas rapidamente que el nivel de precios en la zona A-B,
creando con ello desempleo, es casi una certeza que de B a C ocurra que los precios crezcan mas
rapidamente que los salarios. De no ser asi, no habria posibilidad de recuperacidon. El costo del factor
igualard el valor del producto marginal de los desempleados en el punto C; la presion deflacionaria ha

*" CAGE Alan, El Ciclo Econémico, Colombia, Edit. Norma, 2003.,p.51
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tocado su fin. La masa de desempleados puede ser ocupada nuevamente, puesto que el poder
adquisitivo de los que tienen empleo se ha reducido; sus salarios habrdn aumentado nominalmente,
pero en términos reales han quedado a un nivel mas bajo: expancionario del empleo.

El movimiento ascendente que comienza en el punto C y culmina en el E, atraviesa por otra zona de
indeterminacion C-D similar a la anterior. En ella tampoco podemos hacer generalizaciones; la presion
sobre la tasa de cambio de los precios también dependera de lo que le esta sucediendo al cambio de las
tarifas salariales asi:

En general, podriamos decir que el punto D es de transicion; en él los salarios ya han alcanzado los
precios, 0 estos Ultimo ya ha dejado de reducir a los primeros. A partir de este punto, la presion es
inflacionaria y la expansion del empleo y el producto es también decreciente.

(La expansion creciente sdlo seria posible mediante una reduccién progresiva del salario real). El
punto B marca el transito de una economia en la que el producto aumenta mas rapidamente que los
precios, a una donde los precios van subiendo mas a prisa que las cantidades producidas.

Pero sucede que la disminucion (o expansion) creciente del empleo es solo posible con una reduccion
(o incremento) creciente de las disponibilidades monetarias; en general, en el momento en que el
patrén de crecimiento de la moneda cambie, una onda de choque da comienzo a un semiciclo de
actividad econdmica. De ello se desprende que, dada una tasa constante de crecimiento de los medios
de pago, los niveles de empleo se estabilizaran en los puntos demarcados por la linea de tendencia
secular del producto. Es por eso, pues, que dichos puntos estan asociados con la tasa natural de desem-
pleo la cual corresponde al movimiento secular estable de los precios y el producto, y donde el
desempleo "accidental” y "natural” son dos idénticos niveles.

Pero el nivel natural de desempleo no es una tasa inamovible; dado un nivel secular de produccion,
ella resulta del poder y concentracion de los sindicatos laborales y del grado de coercidn salarial que
ejerzan, del clima de inversion que prevalezca, del salario minimo, del crecimiento de la poblacion y
de los adelantos e innovaciones tecnoldgicas.

1.2. Evaluacion del Marco Teoérico

Los ciclos econdmicos son fluctuaciones del nivel de actividad econémica general que ocurren en
todas las naciones que organizan la produccion basdndose en empresas.

Por lo que el ciclo econémico consiste en la sucesion a corto plazo de caidas y auges en la economia.
Se trata de las fases bajas y alcistas del ciclo, respectivamente, que suelen medirse con un indicador de
la produccién agregada en términos reales, el Producto Interior Bruto (PIB). Es decir, el crecimiento
econdmico no es continuo ni lineal. Aunque no existe una definicion exacta, suele considerarse que
una economia estd en recesion cuando su PIB desciende durante al menos dos trimestres
consecutivos®. Una vez que la economia toca fondo, se inicia una nueva etapa de expansion o
recuperacion en las que la produccion y el empleo crecen

Es decir que el ciclo econdmico consiste en periodos de aumentos del nivel de actividad econémica:
expansiones, que ocurren aproximadamente al mismo tiempo en muchos sectores econémicos;

8 Vid. Krugman, P., Wells, R. y Olney, M.L. (2008, p. 358): Fundamentos de Economia, Barcelona, Editorial
Reverté.
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seguidos por etapas de caidas del nivel general de actividad: recesiones, que se funden con la fase de
expansion del ciclo siguiente. La sucesion de fases diferentes: expansiones, recesiones, expansiones,
etc.

Es importante conocer que los Estados y los responsables econdmicos desde la Gran Depresidn, saben
que ante un colapso de la demanda, deben actuar y combatir la recesion con inyecciones de dinero. Tal
y como sefiala Krugman (2009), durante una depresion parece que la oferta esté por todas partes y que
la demanda de bienes en general haya desaparecido por completo. Las experiencias del pasado
muestran que las reacciones de los Bancos Centrales inyectando liquidez en el sistema econémico son
fundamentales para reducir los efectos y la duracién de las recesiones, sobre todo cuando la inflacion
ha retrocedido lo suficiente como para no generar problemas adicionales. Pero en este caso, nos
encontramos con que las dificultades a la hora de valorar los activos dafiados, las practicas operativas
utilizadas y los enormes costes econdmicos generados en forma de ayudas, recapitalizaciones,
inyecciones de liquidez etc., son de tal magnitud, que desbordan las posibilidades de éxito de la
politica monetaria.

Lo que realmente nos ha revelado la situacion actual es que estamos ante la crisis de un modelo
concreto financiero: el modelo liberal norteamericano basado en la autorregulacion e inspirado en los
principios del pensamiento econémico dominante durante las tres Ultimas décadas. Henderson (2002)
dice que el resurgir de este nuevo liberalismo se inicia durante los afios setenta, como clara reaccion a
los excesos interventores anteriores y su dificultad para responder con rapidez a los ajustes de un
mundo en cambio acelerado. A partir de esa fecha, los signos de avance de los nuevos postulados son
innegables: los gobiernos privatizan empresas y prestaciones de determinados servicios publicos,
reducen el tamafio de sector y del gasto puablico, asi como de sus burocracias, desregulan las
industrias, los servicios financieros, la economia en general.

Desde este punto de vista todo queda supeditado al mercado que es la solucion a todos los problemas.
Pero, ¢qué nos dice la teoria sobre el funcionamiento del mercado y el papel del

Sector PUblico en una sociedad desarrollada y en rapido cambio? La teoria econémica nos indica que,
debido, entre otras cosas, a la elevada incertidumbre a la hora de valorar los riesgos por parte del
mercado y a la informacién asimétrica del mismo, todo mercado tiene fallos que se pueden traducir en
deficiencias y en algunos casos en excesos.

El limite a dichos excesos s6lo puede localizarse en un Estado fuerte que imponga y haga cumplir la
legalidad y las reglas del juego, porque esta comprobado que el mercado no se autorregula y no toma
en cuenta los enormes costes de esa no autorregulacion a largo plazo en un mundo globalizado. Y
como ejemplo de esta afirmacion, tenemos la crisis financiera actual, que segin Rodrick (2009), nos
ha revelado lo siguiente:

1. Que la innovacion financiera ha ido por delante de los reguladores del sistema, incurriendo en
niveles de riesgo demasiados altos.

2. Que los desequilibrios macroeconémicos, sobre todo, los de las balanzas por cuenta corriente, son
una fuente de inestabilidad y que

3. No hay mecanismos adecuados para responder a las crisis financieras a nivel global porque no
existe ninguna autoridad supranacional que controle los problemas en nuestro sistema globalizado.
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El resultado de todo esto es lo que Rodrick (2009) denomina la paradoja de la globalizacién que se
puede resumir en una frase “cuanto méas perfecta es la globalizacion, mayores son las imperfecciones
politicas y econdmicas en el mundo real, por ello, necesitamos un modelo de globalizacion que
reconozca estas limitaciones y a su vez impulse politicas que resuelvan los problemas concretos
existentes en un territorio”. En otras palabras, que una cierta dosis de desglobalizacidn no estaria mal y
puede que incluso fuera deseable en algun sector.

La crisis actual, como ha ocurrido en el pasado, requiere de la intervencion de los Estados y la falta de
demanda por parte del sector privado debe suplirse mediante los planes de rescate articulados por el
Sector Publico y dirigidos a incrementar la demanda. Ahora bien, a diferencia de experiencias
anteriores, para que dichos planes tengan éxito, las economias de hoy en dia, a consecuencia de la
globalizaciéon de las relaciones financieras y de los flujos comerciales, requieren de una mayor
coordinacién entre los gobiernos. Dado el caracter sistémico de sus ciclos econémicos y para que los
efectos multiplicadores se pongan en marcha y tengan el efecto deseado es necesario que exista un
elevado consenso entre los diferentes actores politicos y sociales que transmita confianza a los
mercados.
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CONFORMACION DE LA COMUNIDAD EUROPEA DE
NACIONES COMO UN BLOQUE ECONOMICO
INTEGRADO.

2.1 ANTECEDENTES

Los indicios de una unificacion europea se dan en el afio de 1951 con la creacion de la CECA
(Comunidad Europea del Carbon y del Acero). La CECA tenia como objetivo, la creacién de un
mercado comln para los productos siderometallrgicos, entre los seis paises firmantes, por lo que se
suspendieron los aranceles y otras trabas aduaneras entre ellos. Estos seis paises tenian como
objetivos: Asegurar la paz entre los socios; unificar la economia de los mismos, creando un mercado
interior sin fronteras; fomentar la cohesion social, y conseguir, a largo plazo la unidad politica®.

Déndose cuenta del éxito que tuvo la CECA vy el fracaso que tuvo el intento de una unificacion militar
y politica, los paises europeos pretendiendo llegar a la union politica, se debia iniciar con una unién
econdémica. Luego en el afio de 1957 se conforma la CEE (Comunidad Econdomica Europea),
conformada por los paises de la CECA, que planteaba objetivos con cuatro principales lineamientos:
promover el desarrollo armonioso y complementario de las actividades econémicas de la Comunidad,
creando un mercado Unico basado en las ‘cuatro libertades bésicas’™; impulsar el crecimiento
econdmico continuo y equilibrado; favorecer el aumento del nivel de vida de todos los ciudadanos;
desarrollar unas relaciones de cooperacion mas estrechas entre los Estados miembros®. La CEE con el
pasar del tiempo fue ampliando su nimero de integrantes, ya que en 1973 se incorporaron Dinamarca,
Irlanda y el Reino Unido; en 1981 se incorporaria Grecia, en 1986 se adhieren Espafia y Portugal; y
finalmente en 1995 se integraron Finlandia, Suecia y Austria. En 1987 la CEE procedié a la creacion
de un mercado comudn entre los paises miembros, esto significaba la libre circulacién de personas,
mercancias y servicios. Estos antecedentes dieron la pauta para que finalmente en 1992 se firmara el
Tratado de Maastricht.

Con el tratado de Maastricht se dio el nombre de Unidn Europea, cuyo principal fin era la creacion de
una sola moneda, y el objetivo principal la consolidacion de una Unidn Politica entre los paises
miembros. El tratado de Maastricht, se basa en tres pilares fundamentales que son: a) pilar
comunitario, b)la cooperacién entre los gobiernos y c) la cooperacion intergubernamental.

El pilar central, es el que se ha denominado el ‘pilar comunitario’, es decir, el recogido en los tratados
comunitarios y sus diversas reformas, con sus instituciones con sus competencias supranacionales. En

* CENTRO DE INVESTIGACION ECONOMICA ESPANOLA, Referencias Econémicas de la Ultima
Década,http://centros5.pntic.mec.es/ies.manuela.malasana/alumnos/trabajos_alu/ampliacion/ue-historia/nacimiento.htm,
Acceso: seis de diciembre de 2011, 22:15 (GMT-5).

% NB. El mercado Gnico descansa sobre cuatro libertades bésicas: la libre circulacién de mercancias, personas, servicios y
capitales

. CENTRO DE INVESTIGACION ECONOMICA ESPANOLA, Referencias Econdmicas de la dltima
Década,http://centros5.pntic.mec.es/ies.manuela.malasana/alumnos/trabajos_alu/ampliacion/ue-historia/nacimiento.htm,
Acceso: seis de diciembre de 2011, 22:15 (GMT-5).

%2 Cfr: VILASECA, Jordi, La integracién econémica y sus efectos en el desarrollo econémico, Tercera Edicion,
México, 1994, p. 25
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este pilar estan recogidos, el mercado Unico, la union econdmica y monetaria, la PAC (Politica Agraria
Comdn), los fondos estructurales y de cohesion.*

Los nuevos pilares, estan basados no en poderes supranacionales sino en la cooperacién entre los
gobiernos: Politica Exterior y Seguridad Comun (PESC), y Justicia y Asuntos de Interior (JAI). La
diferencia entre los pilares (el comunitario como segundo pilar, basado en la cooperacién entre los
gobiernos, se establecio una Politica Exterior y de Seguridad Comun (PESC) que permita emprender
acciones comunes en materia de politica exterior. EI Consejo Europeo, donde se deben adoptar las
decisiones por unanimidad, es el que define los principios y orientaciones generales de la PESC. En
una declaracion aneja al Tratado, los Estados miembros de la Unidon Europea Occidental (UEO)
reafirmaron el objetivo de construir esta organizacion por etapas, atribuyéndola, a largo plazo, el papel
de convertirse en el componente defensivo de la Union.>

El tercer pilar basado en la cooperacion intergubernamental del TUE se basa en la Justicia y los
Asuntos de Interior (JAI). Asuntos de interés comuln para todos los estados miembros como
terrorismo, inmigracion clandestina, politica de asilo, tréfico de drogas, la delincuencia internacional,
las aduanas y la cooperacion judicial. La creacion de la Europol, es una de las novedades mas
destacadas en este ambito. Una vez firmado el tratado de Maastricht, quedaria conformada la llamada
“Europa de los 15.” *®

Ante los problemas surgidos por el tratado de Maastricht, por la negativa de muchos paises de formar
parte de la Union Europea, se decidio hacer un tratado que modificara al tratado de Maastricht, y asi
en el afio de 1997 se firmo el tratado de Amsterdam, el cual a pesar de haber sido sumamente
criticado, se puede decir que ha ayudado mucho a la unificacion de las naciones, son tres los
principales avances que ha logrado el mencionado tratado: Libertad, seguridad y justicia; los estados
miembros se comprometen a respetar los derechos sociales recogidos en la Carta Comunitaria de
Derechos Sociales, aprobada en 1989, conocida normalmente como Carta Social. 56

La Unidn Europea puede en adelante actuar en los ambitos de salud y seguridad de los trabajadores,
las condiciones de trabajo, la integracion de las personas excluidas en el mercado laboral o en la
igualdad de trato entre hombres y mujeres. Se establece el principio de no discriminacién y de
igualdad de oportunidades como una de las directrices bésicas de la politica de la UE. El Consejo se
compromete a adoptar todo tipo de medidas contra la discriminacidon por motivos de sexo, de origen
racial o étnico, religidén o convicciones, discapacidad, edad u orientacion sexual. También se refuerza
el fomento de la igualdad entre hombres y mujeres. >’

Politica exterior comun; en el terreno de la defensa el tratado simplemente plantea, como objetivos a
largo plazo, la adopcion de un politica de defensa comun y la futura integracion de la Unién Europea

>3Cfr: VILASECA, Jordi, La integracion econémica y sus efectos en el desarrollo econémico, Tercera Edicion,

Meéxico, 1994, p. 25

5 Cfr: VILASECA, Jordi, La integracién econémica y sus efectos en el desarrollo econémico, Tercera Edicion,
México, 1994, p. 25

%5 Cfr: VILASECA, Jordi, La integracién econémica y sus efectos en el desarrollo econémico, Tercera Edicion,
Meéxico, 1994, p. 26

% Cfr: WIKIPEDIA, La Enciclopedia Libre, http://es.wikipedia.org/wiki/ Neoclasicismo, Acceso: 5 de Octubre
de 2007, 15h13

> Cfr: WIKIPEDIA, La Enciclopedia Libre, http://es.wikipedia.org/wiki/ Neoclasicismo, Acceso: 5 de Octubre
de 2007, 15h13
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Occidental (UEO) en la Unién Europea. La creacion del denominado Euroejército en 1992 fue un
timido paso hacia una politica de defensa comin.*®

La creacién de la union europea se da por una acumulacién de cambios, la cual conduce a una
aceleracion de los procesos. Esto se explica debido a que la unificacion de las politicas monetarias,
lleva a conformar el proceso de mayor alcance de una economia comun. En un principio en el espacio
de la Union Europea convivian 15 paises, los cuales tenian plena soberania sobre sus politicas
economicas, manifestando indicios de querer llegar a una politica econémica conjunta, pero se veia
muy dificil la creacion de la misma, debido a las diferentes orientaciones de politica econdmica, que
tenia cada uno de estos paises.*®

El éxito del mercado comun de la Unidn Europea supone la convergencia de las politicas econémicas
de los Estados miembros y un verdadero mercado interior, lo que incluye una unién monetaria. La
integracion monetaria es un factor de cohesién econdmica y de solidaridad entre los Estados
miembros; para una Europa unida, ello supone un triunfo ante el mundo exterior.*

Los objetivos principales de una Unién Monetaria se postulan como axiomas para perfeccionar la
realizacion del mercado interior e incrementar la actividad econémica mediante la eliminacion de la
incertidumbre y los costes de transaccion inherentes a las operaciones de cambio, asi como los gastos
de cobertura de los riesgos de fluctuacion monetaria. Es necesario garantizar la posibilidad de
comparar en su totalidad los costes y los precios en toda la Union; y, fomentando los intercambios
intracomunitarios, al facilitar las actividades de las empresas y ayudar a los consumidores.

Por otro lado, se necesita reforzar la estabilidad monetaria y la potencia financiera de la zona
econdmica de integracion poniendo fin a cualquier posibilidad de especulacion entre las monedas
comunitarias, garantizando, mediante la dimensién econdémica y financiera de la Unién Monetaria
creada, una cierta invulnerabilidad de la nueva moneda frente a la especulacion internacional. Se debe
ofrecer al euro la posibilidad de convertirse en una importante moneda de reserva y de pago. ®

En general, a los nuevos Estados miembros de la Unidn se les recomienda la adopcion del euro para
impulsar su comercio y la inversion®. En 2003, 51 paises no pertenecientes a la Eurozona ya
utilizaron el euro como moneda ancla (como por ejemplo, diversos paises africanos) o0 como parte de
una cesta de monedas.

%8 Cfr: WIKIPEDIA, La Enciclopedia Libre, http://es.wikipedia.org/wiki/ Neoclasicismo, Acceso: 5 de Octubre
de 2007, 15h13

% MALO DE MOLINA José Luis, La Politica Monetaria de la Eurozona: Implantacion y Evolucién, Madrid,
edicion 2001, p.142

% GONZALEZ, Iban, Politica Fiscal del Euro y el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, Segunda Edicion,
Espafia, 2002. p.127

61 Cfr: WIKIPEDIA, La Enciclopedia Libre, http://es.wikipedia.org/wiki/ Neoclasicismo, Acceso: 5 de Octubre
de 2007, 15h13

%2 Cfr: WIKIPEDIA, La Enciclopedia Libre, http://es.wikipedia.org/wiki/ Neoclasicismo, Acceso: 5 de Octubre
de 2007, 15h13

% Linea de acci6n propuesta por el FMI
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2.2.  EL MERCADO COMUN

2.2.1. El tratado de Roma.

El 25 de marzo de 1957 fueron firmados en Roma los tratados constitutivos del Mercado Comun
Europeo y del EURATOM. Estos tratados entraron en vigor el 1 de enero de 1958.%

La Comunidad Econdmica Europea pasaba a convertirse en una entidad supranacional cuyas
méaximas eran: potencia internacional de comercio, mayor grupo exportador, primer grupo importador
de materias primas.

Los principios de obligado cumplimiento eran:

-Integracion aduanera.

-Libre circulacion de capitales.

-Integracion de las politicas sociales y fiscales.

-Derecho a la libre circulacion de personas, servicios y capitales.

-Prohibicion de la existencia de monopolios.

-Ayudas estatales a la economia.

-Politica comun en materia de agricultura y transporte.

-Creacién del Banco Europeo de Inversiones.

EL EURATOM tenia estas finalidades:

e Fomento de la formacion de técnicos e investigadores.
e Difusién de conocimientos sobre la energia nuclear.
¢ Vigilancia de su utilizacion para usos exclusivamente pacificos.

El Tratado de Roma establecia unos principios que en muy pocos afios iban a revolucionar en
profundidad, a todos los niveles, a los Estados miembros. Junto a la libre circulacién de productos,
personas, capitales, se planteaba la gestacion de una legislacién de validez comunitaria que
reglamentase la competencia entre los estados miembros y varios &mbitos fundamentales de actividad
quedaban regulados por los principios de una politica comin: la agricultura, los transportes y la
formacion profesional.

Muy pronto los opositores a la integracion acabaron convenciéndose de los beneficios que ésta les
reportaba. Gran Bretafia, siempre opuesta, fue la primera en observar esta realidad, pero sus intentos

# SALVATORE Dominic, Economia Internacional, México, Edit.Prentice Hall,2000,p.186
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por ingresar en la comunidad chocaron siempre con la cerrada postura de De Gaulle, que trataba de
convertir a Francia en el arbitro decisor de Europa.

“El contenido de los acuerdos que configuraban en el Tratado de Roma tenian una planificacion
cronoldgica prevista:®

-La Unidn Aduanera: Entra en vigor en 1968 entre los Seis. Garantiza la libre circulacion entre los
paises de productos, personas, capitales y servicios. Ademas levantaba un arancel comln para
comerciar con el exterior.

-La Union Econdmica: Creacion del SME (Sistema Monetario Europeo) y de una moneda comdn, el
ECU (Unidad de Cuenta Europea). Intenta hacer mas homogéneos los niveles de vida en los paises
comunitarios.

-La Union Politica: La unidad europea que empez6 a fraguarse por uniones econdmicas se hace de
forma agitada. Los Ultimos acuerdos firmados en Maastricht el 7 de febrero de 1992, anuncian el
camino, todavia por recorrer, para la consecucion de la Unién Politica.”®®

2.2.2. La cumbre de Maastricht.

En la cumbre de la Comunidad que se celebré en Maastricht (Holanda) en diciembre de 1991 y cuyo
tratado fue firmado el 7 de febrero de 1992 se llegd a acuerdos en politica exterior y de seguridad. La
implantacion de una moneda Unica antes de fin de siglo, la legislacion en todo el &mbito comunitario
en materia social-laboral, asunto en el que el Reino Unido se mantuvo al margen, y un nuevo
reforzamiento del papel del Parlamento Europeo, son los principales frutos de la cumbre, que puso fin
al semestre de la presidencia holandesa.®’

2.2.3. El acta Unica.

La finalidad ultima de la Comunidad Europea se centra en el area de unificar a las sociedades y
aparatos administrativos de todos los paises miembros. Estos proyectos estan recogidos en la
denominada Acta Unica que provee los siguientes supuestos:

-Creacién de un mercado Unico interno e integrado sin restricciones para el movimiento de
mercancias.

-Eliminacidn de los obstaculos para la libre circulacidn de personas, servicios y capitales.

-Creacion de un régimen destinado a garantizar que la competencia no se vea falseada por politicas
proteccionistas.

-Armonizacion de los impuestos directos en interés de Mercado.

% \www.europa.eu/index_es. Acceso: seis de noviembre de 2011, 22:30 (GMT-5).
Sewww.europa.eu/index_es. Acceso: quince de diciembre de 2011, 20:30 (GMT-5).
87 www.wikipedia.org/unioneuroepa/maastrich. Acceso: quince de diciembre de 2011, 20:30 (GMT-5).
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2.2.4. Hitos historicos®

e 30 de julio de 1962

La CEE firma su primer gran acuerdo internacional de ayuda a dieciocho antiguas colonias africanas.
En 2005, tiene una asociacion especial con 78 paises ACP (Africa, Caribe y Pacifico). La CEE es el
primer donante de ayuda para el desarrollo de los paises més desfavorecidos. Su ayuda se vincula al
respeto de los derechos humanos.

e 20 de julio de 1963

La CEE firma su primer gran acuerdo internacional de ayuda a dieciocho antiguas colonias africanas.
En 2005, tiene una asociacion especial con 78 paises ACP (Africa, Caribe y Pacifico). La CEE es el
primer donante de ayuda para el desarrollo de los paises més desfavorecidos. Su ayuda se vincula al
respeto de los derechos humanos.

o 1dejulio de 1968
Supresién de los derechos de aduana entre los Seis, creando por primera vez las condiciones para el
libre comercio. Al mismo tiempo aplican los mismos derechos de aduana a los productos que importan

de otros paises: nace asi el mercado unico mas grande del mundo. EI comercio entre los Seis, asi como
entre la Comunidad y el resto del mundo, crece rapidamente.

e 24 de abril de 1972
El primer plan de la CEE para la creacion de una moneda Unica se remonta a 1970. Con el fin de
garantizar la estabilidad monetaria, los Estados miembros deciden limitar los margenes de fluctuacion

entre sus monedas. Este mecanismo aplicado a los tipos de cambio (MTC), que se remonta a 1972, es
el primer paso hacia la introduccion del euro, treinta afios mas tarde.

e 1deenerode 1973

Los Seis se convierten oficialmente en Nueve con la adhesion de Dinamarca, Irlanda y el Reino
Unido.

[]Estados miembros: Alemania, Bélgica, Francia, Italia, Luxemburgo y Paises Bajos.

[l Nuevos Estados miembros: Dinamarca, Irlanda y Reino Unido.

%8 \wwww.europa.eu/index_es./hitoshistoricos. Acceso: quince de diciembre de 2011, 20:30 (GMT-5).
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e 10 de diciembre de 1974
En sefial de solidaridad, los dirigentes de la CEE crean el Fondo Europeo de Desarrollo Regional, que
garantiza la transferencia de recursos financieros de las regiones més ricas hacia las mas pobres con el

fin de mejorar las carreteras y las comunicaciones, atraer inversiones y crear empleos. Esta politica de
ayuda absorbe hoy un tercio del presupuesto europeo.

e 7al0de juniode 1979
Primera eleccion por sufragio universal directo del Parlamento Europeo. Sus diputados, que antes eran
delegados de los parlamentos nacionales, se constituyen en grupos politicos paneuropeos (socialistas,
conservadores, liberales, verdes). La influencia del Parlamento Europeo crece constantemente.

e 1deenerode 1981

El nimero de miembros de la Comunidad pasa a diez con la adhesion de Grecia, que puede hacerlo
una vez que el régimen militar perdio el poder y se restableci6 la democracia en 1974.

e 1deenerode 1986
Espafia y Portugal se adhieren a la CEE, lo que eleva a doce el nimero de sus miembros.

[IEstados miembros: Alemania, Bélgica, Dinamarca, Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo,
Paises Bajos y Reino Unido.

[INuevos Estados miembros: Espafia y Portugal.
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e 17 de febrero de 1986

A pesar de la supresion de los derechos de aduana en 1968, subsisten ciertos obstaculos para la
libertad de los intercambios en la Comunidad. Se trata esencialmente de diferencias entre las
legislaciones nacionales que el Acta Unica Europea, firmada en 1986, pretende eliminar en el espacio
de seis afios. Aumenta también la influencia del Parlamento Europeo y se refuerzan los poderes de la
CEE en materia de medio ambiente.

e 7 de febrero de 1992

Firma del Tratado de la Union Europea en Maastricht. Constituye un hito en el proceso de creacién de
la UE, y establece normas claras para su futura moneda Unica y su politica exterior y de seguridad
comun, asi como para el refuerzo de la cooperacion en materia de justicia y asuntos del interior. La
"Union Europea” sustituye oficialmente a la "Comunidad Europea”.

e 1deenerode 1993
Se establece el mercado Unico y se hacen realidad sus cuatro libertades: la libre circulacién de
mercancias, servicios, personas y capitales. Se han aprobado mas de doscientos actos legislativos
desde 1986 en materia de fiscalidad, derecho mercantil y cualificacion profesional con el fin de
superar los obstaculos al proceso de apertura de las fronteras. Se ha retrasado sin embargo la libre
circulacion de algunos servicios.

e 1deenerode 1995
Austria, Finlandia y Suecia se adhieren a la UE. Los quince Estados miembros cubren en adelante la
casi totalidad de la Europa Occidental. En octubre de 1990, Alemania se unifica y la antigua Alemania

Oriental se incorpora a la UE.

[CIEstados miembros: Alemania, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Francia, Grecia, Irlanda, Italia,
Luxemburgo, Paises Bajos, Portugal y Reino Unido.

[l Nuevos Estados miembros: Austria, Finlandia y Suecia.
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e 26 de marzo de 1995

Los acuerdos de Schengen entran en vigor en siete Estados miembros: Alemania, Bélgica, Espafa,
Francia, Luxemburgo, Paises Bajos y Portugal. Los viajeros de todas las nacionalidades pueden visitar
estos paises sin control de pasaportes en las fronteras. Desde entonces, otros paises se han
incorporaron a la zona Schengen.

e 17 de junio de 1997

Firma del Tratado de Amsterdam, que se basa en el acervo del Tratado de Maastricht. Contiene
disposiciones destinadas a reformar las instituciones europeas, dar mas voz a Europa en el mundo,
dedicar més recursos al empleo y aumentar los derechos de los ciudadanos.

e 1deenerode 1999

Once paises (a los que se une Grecia en 2001) adoptan el euro para sus transacciones comerciales y
financieras. Las monedas y los billetes se introduciran mas tarde. Los paises de la zona del euro son:
Alemania, Austria, Bélgica, Espafia, Finlandia, Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, los Paises
Bajos y Portugal. Dinamarca, Reino Unido y Suecia deciden mantenerse al margen por el momento.

e 1 deenerode 2002

Entran en circulacion las monedas y billetes en euros. Su impresion, acufiacion y distribucion exigen
una operacion logistica de gran amplitud. Se ponen en circulaciéon més de 80 000 millones de
monedas. Los billetes son idénticos en todos los paises. Las monedas tienen una cara comin en la que
se indica su valor y otra con un emblema nacional. Todas circulan libremente: pagar el billete de metro
en Madrid con un euro finlandés (o de cualquier otro pais) se convierte en un hecho cotidiano.

e 31 de marzo de 2003

En el marco de su politica exterior y de seguridad comin, la UE lleva a cabo misiones de
mantenimiento de la paz en los Balcanes: en primer lugar en la Antigua Repulblica Yugoslava de
Macedonia y luego en Bosnia y Herzegovina. En los dos casos, las fuerzas de la UE sustituyen a las
tropas de la OTAN. A nivel interior, la UE acepta crear de aqui a 2010 un espacio de libertad,
seguridad y justicia para todos sus ciudadanos.
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e 1de mayo de 2004

Ocho paises de Europa Central y Oriental (Chequia, Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Hungria, Letonia,
Lituania, Polonia) se incorporan a la Union Europea, poniendo fin a la division de Europa decidida
sesenta afios antes por las grandes potencias en Yalta. Chipre y Malta se adhieren también..

[ClEstados miembros: Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espafa, Finlandia, Francia, Grecia,
Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos, Portugal, Reino Unido y Suecia.

[ INuevos Estados miembros: Chipre, Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Hungria, Letonia, Lituania,
Malta, Polonia y Republica Checa.

[IPaises candidatos: Bulgaria, Rumania y Turquia.

e 29 de octubre de 2004

Los veinticinco Estados miembros firman un Tratado por el que se establece una Constitucién para
Europa con el fin de simplificar el proceso de decision democratico y el funcionamiento de una
Europa de veinticinco y més paises. El Tratado, que prevé también la creacion de un puesto de
Ministro europeo de Asuntos Exteriores, no podra entrar en vigor si no es ratificado por el conjunto de
los veinticinco Estados miembros.

e 13 de diciembre de 2007

Los 27 Estados miembros de la UE firman el Tratado de Lisboa, que modifica los Tratados anteriores.
Su objetivo es aumentar la democracia, la eficacia y la transparencia de la UE, y, con ello, su
capacidad para enfrentarse a desafios globales como el cambio climatico, la seguridad y el desarrollo
sostenible. Antes de que el Tratado pueda entrar en vigor, cada uno de los 27 Estados miembros debe
ratificarlo.
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2.3. CONSTITUCION DE LAS INSTITUCIONES
COMPETENTES DENTRO DE LA UE

La Comunidad Europea tiene como objetivos basicos:®

o Reforzar la union entre los distintos pueblos del continente.

e Garantizar niveles de progreso econémico y social haciendo desaparecer las barreras entre los
pueblos europeos.

e Salvaguardar los principios de la paz y la libertad en el &mbito continental.

Para conseguir estos principios la Comunidad cuenta con una serie de organismos:

El Parlamento Europeo: compuesto por representantes elegidos en sufragio universal por los
ciudadanos de cada pais miembro, en nimero desigual en funcion de la importancia demogréfica,
econdmica y politica del Estado. Tiene competencia normativa y presupuestaria y ejerce un control
politico. Su sede esta en Estrasburgo.

El Consejo de Ministros: compuesto por un miembro de cada gobierno (ministro de asuntos
exteriores 0 ministro técnico del ramo para el que se convoca la reunion). Ejerce el poder decisorio
general, excepto como 6rgano de la CECA donde tiene una funcidn consultiva. Tiene su sede en
Bruselas.

Tres veces al afio presidido por el Consejo Europeo (conjunto de los jefes de estado o de gobierno). La
mecanica de su funcionamiento es el principio de unanimidad a la hora de aportar decisiones, aunque
altimamente se fortalece el voto por mayoria.

La Comision de la Comunidad Europea: compuesta por comisarios designados por los gobiernos de
los estados miembros por cuatro afios. Es independiente de los Gobiernos y del Consejo de Ministros.
Tiene un presidente y varios vicepresidentes. Tiene poderes de gestion, de control, de iniciativa y de
decision. Vela por la aplicacién de los tratados. Su sede esta en Bruselas.

El Tribunal de Justicia: comprende tantos jueces como paises miembros y cuatro abogados
generales. Debe asegurar el respeto del derecho en la aplicacion de los Tratados constitutivos. Sus
derechos son obligatorios, pero no pueden sancionar a un Estado que rechace aplicar un decreto. Su
sede estd en Luxemburgo.

I Consejo Europeo marca la direccién politica general de la UE, pero no tiene poder para aprobar
leyes. Se reline durante dos o tres dias cada seis meses como minimo, estd compuesto por los Jefes de
Estado o de Gobierno nacionales, ademas del Presidente de la Comision.

Otras instituciones de la UE™

Otras dos instituciones desempefian funciones de gran importancia:

El Tribunal de Cuentas controla la financiacion de las actividades de la UE.

% http://europa.eu/about-eu/institutions-bodies/index_es.htm, Acceso: diez de octubre de 2012, 21:00 (GMT-5).
" http://europa.eu/about-eu/institutions-bodies/index_es.htm, Acceso: veinte de octubre de 2012, 20:30 (GMT-5).
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Los poderes y responsabilidades de todas estas instituciones se establecen en los Tratados, que
constituyen la base de todas las actividades de la UE. Los Tratados también establecen las normas y
los procedimientos que deben seguir las instituciones de la UE. Son acordados por los Jefes de Estado
o0 de Gobierno de todos los paises de la UE y ratificados por sus Parlamentos.

La UE cuenta, ademas, con otras instituciones y organismos interinstitucionales que desempefian
funciones especializadas:

El Comité Econémico y Social Europeo representa a la sociedad civil, la patronal y los asalariados
El Comité de las Regiones representa a las autoridades regionales y locales

El Banco Europeo de Inversiones financia proyectos de inversion de la UE y ayuda a las pequefias
empresas a través del Fondo Europeo de Inversiones

El Banco Central Europeo es responsable de la politica monetaria europea

El Defensor del Pueblo Europeo investiga las denuncias relativas a una mala gestién por parte de las
instituciones y los organismos de la UE

El Supervisor Europeo de Proteccion de Datos protege la intimidad de los datos personales de los
ciudadanos

La Oficina de Publicaciones publica informacién sobre la UE

La Oficina Europea de Seleccion de Personal contrata al personal de las instituciones de la UE y
otros organismos

La Escuela Europea de Administracion ofrece formacion en &mbitos especificos al personal de la
UE

Gran numero de agencias especializadas y descentralizadas se ocupan de una serie de tareas técnicas,
cientificas y de gestion

El Servicio Europeo de Accion Exterior (SEAE) asiste a la Alta Representante de la Unién para
Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad, que preside el Consejo de Asuntos Exteriores y dirige la
Politica Exterior y de Seguridad Comun, al tiempo que garantiza la coherencia y la coordinacion de la
accion exterior de la UE.™

"™ http://europa.eu/about-eu/institutions-bodies/index_es.htm; Acceso: quince de diciembre de 2012, 14:00 (GMT-5).
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2.4, POLITICAS DE CONVERGENCIA HACIA UN
EQUILIBRIO PARA LA INTEGRACION

2.4.1. Integracion econdmica europea Yy convergencia
econdmica nacional

“La Convergencia, son variables que sirven para expresar de manera suficiente el grado de
homogeneizacion de las economias.

Para que con la UME (Unién Monetaria Europea), el crecimiento de los paises que la forman sea
sostenible, es indispensable que previamente haya existido un alto grado de homogeneizacion de sus
economias en lo relativo a sus principales caracteristicas, y es a este procedimiento de
homogeneizacion al que se denomina convergencia.”"%.

“La zona del euro es el &rea monetaria establecida en 1999 por once de los quince Estados miembros
gue en aquel momento integraban la UE, y cuenta con una poblacion de mas de 300 millones de
habitantes. En aquel afio, las competencias relativas a la politica monetaria se transfirieron al
Eurosistema, encabezado por un organismo supranacional, el BCE. No obstante, los Estados miembros
que participan en la zona del euro siguen siendo responsables de sus politicas econémicas, de
conformidad con un marco europeo.

En este contexto, era importante que todos los Estados miembros se esforzasen por lograr una
convergencia sostenible, a fin de crear un entorno de estabilidad de precios en Europa. Las politicas
econdmicas nacionales contribuyeron a que la situacion econémica del conjunto de la zona del euro
fuera mas homogénea. La introduccion fluida del euro fue posible gracias a la convergencia de una
serie de caracteristicas econdmicas de los paises interesados hacia los mejores indicadores de
referencia existentes. La convergencia econémica simplifica la tarea de la politica monetaria, es decir,
el mantenimiento de un nivel de precios estable en la zona del euro, contribuyendo, con ello, a un
crecimiento no inflacionista. Los Estados miembros de la UE que adopten el euro en el futuro estaran
también obligados a garantizar la convergencia de sus economias con la de la zona del euro.””

Los criterios de convergencia nominal son los siguientes: "

Inflacion: la tasa promedio de inflacidn debe ser inferior o igual a 1.5% puntos sobre el promedio de
los tres Estados Miembros gue tengan mejor comportamiento en materia de precios.

Tipos de interés: los paises que intenten acceder al euro deberdn tener un tipo promedio de interés
nominal a largo plazo inferior o igual a 2 puntos sobre la media del tipo a largo plazo de los tres
Estados Miembros de menor inflacion.

72 www.dip-badajoz.es/lUNION EUROEPEA MONETARIA/PDF,P.3, Acceso: quince de diciembre de 2011, 15:00
(GMT-5).

"3 http://www.ech.int/ecb/educational/facts/euint/html/ei_005.es.html. Acceso: quince de diciembre de 2012, 15:30
(GMT-5).

" http://www.ech.int/ecb/educational/facts/euint/html/ei_005.es.html. Acceso: quince de diciembre de 2012, 15:30
(GMT-5).
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Déficit puablico: el déficit pablico no podra exceder del 3% de su Producto Interior Bruto (PIB) a
precios de mercado.

Deuda publica: los paises aspirantes deben ajustar su deuda publica para que no sea superior al 60%
de su PIB. Si no es asi, se pueden hacer excepciones con los paises que tengan deuda decreciente y
gue se aproximen a un ritmo adecuado al porcentaje establecido.

Tipos de cambio: las diferentes monedas de los paises que entren al euro deberan permanecer al
menos durante 2 afios antes de su "examen", dentro de las bandas de fluctuacion normales del SME.

Todas ellas son variables que sirven para expresar de manera suficiente el grado de homogeneizacion
de las economias, si bien su cumplimiento dentro de los margenes establecidos no implica que a la vez
se haya producido una convergencia real, es decir la que se refleja a través de las cifras de tasas de
desempleo, renta per capita, gasto publico, etc.

Por convergencia legal entendemos la adaptacion de las legislaciones nacionales y de los Estatutos de
los bancos centrales de los paises miembros de la UE de manera que sean compatibles con el Estatuto
del “Sistema Europeo de Bancos Centrales” SEBC. En sentido general, esta convergencia engloba
cuestiones como la independencia de los bancos centrales nacionales y la integracion de estos bancos
en el SEBC.

Convergencia real seria la relativa a la equiparacién de los niveles de vida, lo que la Comision llama
"cohesion econdémica y social". Sus variables serian la tasa de desempleo, la estructura de la balanza
de pagos, la renta per capita y el gasto publico. Todas ellas necesitan para su equiparacion mucho mas
tiempo que las variables nominales, cuyo cumplimiento afecta de manera beneficiosa a las reales, de
manera que con la implantacién del euro y la existencia de una politica monetaria coman en la Union,
los niveles de renta se deberian ir igualando.

2.4.2. Integracion econdmica y distintas convergencias

“La aceleracion del proceso de integracion econdémica en Europa ha traido como consecuencia una
convergencia entre las distintas economias nacionales en diversos aspectos. El primer area de
convergencia ha sido la convergencia nominal (Cuadrado Roura, 1996; De la Dehesa, 1998). Las
reformas ligadas al Mercado Unico y el cumplimiento de las condiciones establecidas en el Tratado de
Maastricht para formar parte de la Unién Monetaria ha hecho que las economias europeas tengan hoy
comportamientos mucho mas semejantes que hace un par de décadas.

La convergencia hominal se ha producido en diversos ambitos. Quizas la medida méas importante ha
sido la adopcion del Euro como moneda Unica. La desaparicion de las distintas monedas nacionales a
favor de una moneda comun no sélo representa una importante cesion de soberania econdémica por
parte de los estados miembros y un gesto politico de gran trascendencia, sino que también se antoja
como un paso fundamental para la total union econdmica. El establecimiento del Banco Central
Europeo (BCE) ha contribuido a que los estados cedan también su soberania en materia de politica
monetaria. Asi, frente a las grandes diferencias en los tipos de interés que se apreciaban hace tan sélo
una década entre los estados de la UE, hoy en dia en la zona Euro existe un solo tipo de interés fijado
por el BCE.
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El cumplimiento de los criterios fijados en el Tratado de Maastricht para entrar en la moneda Unica ha
llevado a una cada vez mayor convergencia en otros campos (Begg, 2003). Quizés el campo donde se
ha producido un acercamiento mayor ha sido en el de la inflacion. Hasta principios de la década de los
‘90 las diferencias de inflacion entre paises que ahora son miembros de la Union Monetaria eran
notables. En 1990 la tasa de inflacion en Grecia se situaba en torno al 20%, y en Portugal alrededor del
13%, mientras que en Alemania o los Paises Bajos apenas superaba el 2%. Desde la firma del Tratado
de Maastricht se ha producido una convergencia constante en las tasas de inflacion, que llegé a su
cuspide en 1998). Aunque desde la adopcion de la moneda Unica se ha producido una ligera
divergencia en las tasas de inflacion entre algunos paises con relativamente alta y baja inflacion
(Irlanda, Paises Bajos y Espafa, y Francia y Suecia, respectivamente), las diferencias son del orden de
1 a 3, frente al 1 a 10 de principios de los 90. Desde la firma del Tratado de Maastricht se ha
producido también una reduccién importante de las disparidades entre estados en términos de déficit
publico, y en menor medida, en términos de deuda puablica.

Otro resultado ligado en parte al proceso de integracion ha sido la fuerte convergencia entre paises en
niveles de desempleo (Demertzis & Hughes Hallet, 1996; Martin, 1997; Overman & Puga, 2003).
Hasta mas alld de mediados de los afios ‘90 en la UE convivian estados con tasas de desempleo
superiores 0 cercanas a niveles del 20% de la poblacién activa (Espafia e Irlanda y Finlandia,
respectivamente), con paises como Luxemburgo o los Paises Bajos, donde la tasa de desempleo se
situaba por debajo del 5%. El proceso de integracion europea y la aplicacion de medidas destinadas a
reformar y flexibilizar el mercado laboral han hecho que esas diferencias se reduzcan en los Gltimos
afios. Si bien el nivel de convergencia en tasas de desempleo ha sido mucho menos espectacular que
en los niveles de inflacion, en 2002 el nivel de desempleo en el pais con la tasa méas alta (Espafia)
apenas supera a la media de la zona Euro en un 50%, cuando en 1995 se acercaba al 250%.

Pero quizas el ambito en el que el proceso de integracion econdémica europea se haya dejado sentir
mas es en el de la convergencia en los ciclos econdmicos (Hess & Shin, 1997). Cada estadio del
proceso de integracion europea ha traido consigo un acercamiento del ciclo econémico de la mayoria
de los paises de la UE al ciclo europeo (Petrakos, Rodriguez-Pose y Rovolis, 2003). Las etapas de
integracién han tendido pues a homogeneizar el comportamiento de las pautas de crecimiento y de la
economia entre paises.

Sin embargo la crisis europea, desde 2008 hasta la fecha, estd generando nuevamente grandes
discrepancias entre unos paises y otros, especialmente en paises como Espafia, Portugal, Irlanda, Italia
y Grecia.””

2.4.3. Integracion econodmica y polarizacion regional

“La convergencia econémica que parece presidir el proceso de integracion europea en casi todos los
ambitos no es universal. En el campo de los desequilibrios territoriales el proceso de integracion
econdémica no estd siendo acompafiado de convergencia (LOpez-Bazo et al., 1999; Magrini, 1999;
Cheshire & Magrini, 2000; Boldrin & Canova, 2001; Gil Canaleta et al. 2002).

A primera vista la ausencia de convergencia es dificil de apreciar. El rapido crecimiento, en los
Gltimos afios, de algunos de los estados europeos que tenian niveles de PIB per capita claramente por

" http://www.scielo.cl/scielo.php?pid=S0250-71612004008900004&script=sci_arttext. Acceso: diez de diciembre
de 2012, 18:00 (GMT-5).
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debajo de la media europea es la base de los postulados neoclésicos y neo-ricardianos de la existencia
de un proceso de convergencia territorial (Barro & Sala--Martin, 1991; Sala-Martin, 1996). EI hecho
de que la reduccion de las disparidades entre estados se haya producido a partir de la firma del Acta
Unica (que coincide con la entrada de Espafia y Portugal), y en el caso de Irlanda, a partir de
principios de los afios ‘90, ha llevado incluso a algunos (por ejemplo, Comision de las Comunidades
Europeas [1995] o Leonardi (1995) a establecer vinculos directos entre el proceso de integracion, los
esfuerzos de la UE por reducir las disparidades regionales y alcanzar una mayor cohesion
socioecondmica y la reduccion de las disparidades entre el centro y la periferia.

La tendencia a la convergencia entre regiones queda refrendada si se analizan las tasas de crecimiento
regional con respecto al PIB inicial de cada espacio, tal como lo describen diversos analistas, quienes
proponen un nivel de convergencia que oscila entre el 0.5% y el 2%. (Armstrong, 1995; Marcet &
Canova, 1995; De la Fuente, 1997; Lopez-Bazo et al., 1999; Cuadrado et al., 1999)

Pero diversos estudios resaltan que al tratar sobre la evolucion de las dispariedades regionales aclaran
que en lugar de predominar la tendencia a la convergencia regional a medida que avanza el proceso de
integracion europea, la convergencia regional va dando paso a un proceso de divergencia en
NnUMerosos paises europeos, tanto en Europea Occidental (Gil Canaleta et al., 2002; Puga, 2002) como
en los paises de Europa Central y Oriental (Petrakos, 2001).

Al observar resultados de convergencia a nivel regional y a nivel nacional se observa, en primer lugar,
una transformacion importante en las pautas de crecimiento a medida que se avanza en las fases de
integracion econdmica. A mayor nivel de integracion, mayor dinamismo de las areas centrales de los
estados. Las regiones que mas se benefician del proceso de integracién son aquellas que estan mas
integradas en los circuitos econémicos europeo y globales, mientras que aquellas de caracter
semiperiférico o con peores condiciones iniciales crecen menos. Se va pasando pues de un proceso de
convergencia regional a nivel nacional a uno de divergencia, a medida que se queman etapas de
integracién econémica. Esto ocurre en la gran mayoria de los paises. La pendiente de la linea de
regresion pasa de ser negativa, en la fase de Union Aduanera, a convertirse en una pendiente positiva
ya en el Mercado Unico. En aquellos paises como Grecia, en los que la pendiente de la recta de
regresion sigue siendo negativa, se observa una fuerte desaceleracion del proceso de convergencia. La
excepcion a la regla es Francia, cuya convergencia es debida al escaso dinamismo de la region parisina
durante el periodo del Mercado Unico.

La tendencia a la divergencia a medida que se avanza en el proceso de integracion econémica europea
corrobora la hipétesis de convergencia a nivel europeo, pero divergencia a nivel nacional (Rodriguez-
Pose, 1998; Lopez-Bazo et al., 1999; Puga, 2002). Por consiguiente, se podria afirmar que la
evolucion de las disparidades territoriales durante el proceso de integracion europea estaria mas
cercana a los postulados de las teorias de crecimiento enddgeno o a la nueva geografia econémica que
a las teorias neoclésicas. Frente a la convergencia que se da en muchos otros apartados, la integracion
econdmica parece gque a mediano y largo plazo esta beneficiando y seguramente va a beneficiar- a
aquellos espacios que gozan ya de ventajas comparativas y de economias de aglomeracién, mientras
que los espacios mas atrasados, a pesar del esfuerzo de las politicas europeas, estdn en peores
condiciones para recopilar los beneficios del proceso de integracion.

A pesar de que con la implantacion del Mercado Unico el 1 de enero de 1993 se abrieron las fronteras
a la libre circulacion de bienes, servicios, capital y mano de obra, y con la entrada en vigor del Euro se

ha eliminado otra barrera para la integracion, la movilidad de los factores productivos entre paises, en
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especial en lo referente a la mano de obra y los servicios, es todavia relativamente limitada (Baldwin
& Wyplosz, 2003). Las diferencias persistentes en los sistemas institucionales y juridicos y las
disparidades politicas y culturales siguen representando importantes barreras para la movilidad de los
factores. Estas barreras son, en cambio, mucho menos importantes en el interior de cada Estado, por lo
gue una mayor movilidad intraestatal puede estar favoreciendo el desarrollo de las economias de
aglomeracion.

Un segundo factor que puede estar detrds de la dicotomia convergencia-divergencia encontrada esta
ligado al tipo de politicas enfrentadas desarrolladas a nivel europeo y nivel nacional. Mientras que el
objetivo de las politicas de desarrollo europeo, fondos estructurales y fondos de cohesion, es el
promover el desarrollo en aquellos paises y areas mas atrasadas de la UE (Boldrin & Canova, 2001),
muchas de las politicas estatales tienen como objetivo fundamental promover el crecimiento nacional,
sin prestar atencién a los problemas de cohesion en el interior de cada Estado (Midelfart-Knarvik &
Overman, 2002). Dicha combinacién puede, pues, favorecer el crecimiento en los paises de la
periferia, pero no necesariamente en las regiones mas pobres de dichos paises, sino en sus espacios
mas dinamicos.

Finalmente, este efecto se veria a su vez reforzado por la propia estructura de los fondos de desarrollo
europeos. Aproximadamente el 50% de los fondos europeos destinados al desarrollo de las areas méas
atrasadas de la Union se dedican a la construccién de infraestructuras. La mayoria se utiliza para la
construccion de infraestructuras de transporte, estructuradas en la mayoria de los casos en redes
suprarregionales e incluso transeuropeas. Esta situacion, mas que favorecer el desarrollo de las areas
mas periféricas, puede estar contribuyendo al desarrollo de aquellos principales nodos de transporte
(como por ejemplo, Madrid, Lisboa, Roma, Atenas o Dublin), donde se asientan las empresas mas
competitivas y la mano de obra més cualificada, promoviendo de nuevo el crecimiento nacional, pero
no especialmente el de las areas mas pobres del pais (Rodriguez-Pose & Fratesi, 2004).

La integracion econdmica europea parece estar cada vez mas asociada a un proceso de divergencia
econdmica entre regiones. Si bien es cierto que las economias europeas se asemejan cada vez mas, y
gue los mismos factores condicionan su funcionamiento, desde un punto de vista territorial las
disparidades econdmicas en el interior de cada pais estan aumentando a medida que se queman etapas
de integracion. Frente a un proceso de convergencia entre estados, y a unos espacios centrales cada
vez mas incorporados a la economia europea y mundial, se alzan muchos espacios periféricos cuya
capacidad para competir en una economia mas integrada y globalizada es escasa. Es todavia
relativamente pronto para tener una vision definitiva de cuél ha sido el impacto del proceso de
integracion econémica, pero los primeros resultados ponen de manifiesto los problemas que muchas
regiones europeas van a tener para competir con las areas centrales. Ademas, es probable que si se
mantienen las tendencias actuales, la convergencia que todavia se observa entre paises disminuya y se
convierta, al igual que ocurre en el seno de la mayoria de los estados europeos, en divergencia. Bajo
estas condiciones, se antoja cada vez mas dificil que el objetivo europeo de cohesién econdmica y
social pueda alcanzarse en un futuro relativamente proximo.”’®

2.5. REQUISITOS PARA FORMAR PARTE DE LA UE

"® http://www.scielo.cl/scielo.php?pid=S0250-71612004008900004&script=sci_arttext. Acceso: Diciembre 10,
3:00 pm
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En las solicitudes de adhesion los paises asociados anunciaron su interés por formar parte de la Union
Europea, interés que ya habian manifestado en los Acuerdos de asociacion. La adhesion estaba abierta
a los paises de Europa Central y Oriental.

No obstante, para ser Estado miembro de la UE, estos paises asociados necesitaban cumplir con
anterioridad unos requisitos llamados los "Criterios de Copenhague™ que fueron elaborados durante el
Consejo Europeo.

2.5.1. Los criterios de Copenhague

“Las condiciones que es necesario cumplir como requisito previo al ingreso en la UE son los criterios
de Copenhague. Dichos criterios exigen que los futuros miembros tengan i) instituciones estables que
garanticen la democracia, el Estado de derecho, los derechos humanos y el respeto de las minorias, y
ii) una economia de mercado viable, asi como la capacidad de hacer frente a la presiones competitivas
que les permita asumir las obligaciones que conlleva la integracion, incluida la adhesion a los
objetivos de unificacion politica'y a la Unién Econémica y Monetaria (UEM).”"’

2.5.1.1. Proceso de adhesion

“Durante las negociaciones con cada pais candidato, el progreso hacia el cumplimiento de los criterios
de Copenhague se controla regularmente. Sobre esta base se toman las decisiones sobre cuando y
como un pais ha de participar, o qué acciones ha de tomar antes de unirse.

La pertenencia a la Union Europea se define por tres documentos:

o El Tratado de Maastricht de 1992 (Articulo 49), criterios geograficos y politicos.
e Ladeclaracion del Consejo Europeo de junio de 1993 en Copenhague, es decir, los Criterios
de Copenhague, criterios definidos mediante conceptos politicos, econémicos y legislativos.
e Las negociaciones marco para cada pais candidato:
o Condiciones especificas y detalladas.
o Declaracion subrayando que el nuevo miembro no podra ocupar su sitio en la Union
hasta que se considere que la propia UE tiene la suficiente "capacidad de absorcion”
para que esto ocurra.

Cuando estos criterios se acordaron en 1993 no existia un mecanismo para asegurarse que cualquier
pais que ya era miembro de la UE cumpliera estos criterios. Estas disposiciones entraron en vigor
hacia los estados ya miembros el 1 de febrero de 2003 en virtud de las disposiciones del Tratado de
Niza.”"

2.5.1.2. Criterios politicos

a) Democracia

El tratado consolidado de la Unidn Europea menciona en el articulo 6 que la union se basa en los
principios de libertad, democracia, respeto de los derechos humanos y de las libertades fundamentales
y el Estado de Derecho, principios que son comunes a los Estados miembros. Ademas sefiala que la

" Banco Central Europeo, Eurosistema, Memoria anual 1999, El banco Central Europeo, El Eurosistema, EI
sistema Europeo de Bancos Centrales.
" http://es.wikipedia.org/wiki/Criterios_de_Copenhague. Acceso: Diciembre 15 201. Hora de Acceso: 15:35.
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Unidn definird y realizara una politica exterior y de seguridad comun, que abarca todos los &ambitos de
la politica exterior y dentro de cuyos objetivos se encuentra el desarrollo y la consolidacion de la
democracia y del Estado de Derecho, asi como el respeto de los derechos humanos y de las libertades
fundamentales.

La Union Europea toma en cuenta el principio de democracia representativa y participativa
enfocandose en los siguientes puntos:

Dentro del precepto de democracia representativa

El funcionamiento de la Unidn se basa en el principio de la democracia representativa.

Los ciudadanos estaran directamente representados en la Unidn a través del Parlamento
Europeo. Los Estados miembros estaran representados en el Consejo Europeo y en el Consejo
de Ministros por sus gobiernos, que seran responsables ante los parlamentos nacionales
elegidos por sus ciudadanos.

Todo ciudadano tiene derecho a participar en la vida democrética de la Union. Las decisiones
serén tomadas de la forma mas abierta y proxima a los ciudadanos que sea posible.

4. Los partidos politicos de dimensién europea contribuyen a la formacion politica de la
conciencia europea y a expresar la voluntad de los ciudadanos de la Union.

Dentro del precepto de democracia representativa

Las instituciones de la Union daran a los ciudadanos y a las asociaciones representativas, por
los cauces apropiados, la posibilidad de expresar e intercambiar publicamente sus opiniones
en todos los &mbitos de accion de la Union.

Las instituciones de la Union mantendran un dialogo abierto, transparente y regular con las
asociaciones representativas y la sociedad civil.

Al objeto de garantizar la coherencia y la transparencia de las acciones de la Union, la
Comision mantendra amplias consultas con las partes interesadas.

4. Podré pedirse a la Comision, por iniciativa de al menos un millon de ciudadanos de la
Unioén procedentes de un namero significativo de Estados miembros, que presente una
propuesta adecuada sobre cuestiones que estos ciudadanos estimen requiere un acto juridico
de la Unidn a efectos de la aplicacion de la Constitucién. Las disposiciones relativas a las
condiciones y procedimientos especificos por los que se regira la presentacién de esta
iniciativa ciudadana se estableceran mediante leyes europeas.®

b) Estado de Derecho

El Estado de Derecho implica que la autoridad del gobierno sdlo puede ejercer en conformidad con las
leyes establecidas en cada pais, que fueron aprobadas a través de un procedimiento establecido. El
principio es la intencion de ser una salvaguarda contra las arbitrariedades falladas en casos
individuales.

¢) Derechos humanos

7 Versién Consolidada del Tratado de la Unién Europea, Diario Oficial de las Comunidades Europeas.
8 Constitucion para Europa, 2003.
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La Unién cuenta dentro de su constitucion el criterio primordial el procurar adherirse al Convenio
Europeo para la Proteccién de los Derechos Humanos y de las Libertades Fundamentales. Dicha
adhesion no afecta a las competencias de la Unidn que se definen en la Constitucion. Cabe sefialar que
los derechos fundamentales que garantiza el Convenio Europeo para la Proteccion de los

Derechos Humanos y de las Libertades Fundamentales y los que son fruto de las tradiciones
constitucionales comunes a los Estados miembros forman parte del Derecho de la Unién como
principios generales.

Ademés sefiala que en el comercio internacional la accion de la Union en la escena internacional se
basara en los principios en los que se ha inspirado su creacion, desarrollo y ampliacion y que pretende
fomentar en el resto del mundo: la democracia, el Estado de Derecho, la universalidad e indivisibilidad
de los derechos humanos y de las libertades fundamentales, el respeto de la dignidad humana, los
principios de igualdad y solidaridad y el respeto del Derecho internacional de acuerdo con los
principios de la Carta de las Naciones Unidas.®

d) El respetoy la proteccion de las minorias

Los miembros de estas minorias nacionales tienen que ser capaces de mantener su cultura y practicas
tradicionales, incluyendo su idioma sin sufrir ningdn tipo de discriminacion.

La convencion del Consejo de Europa en este tema fue un gran avance en este campo. Sin embargo
este tema es tan sensible que el convenio todavia no incluye una definicion clara de estas minorias.
Como resultado de esto, muchos de los Estados firmantes han afiadido aclaraciones oficiales para su
firma en las cuales constan las minorias del pais. Las declaraciones hechas con respecto a los tratados
N © 157. Convenio Marco para la Proteccién de las Minorias Nacionales incluyen:®

e En Dinamarca: la "minoria alemana del sur de Jutlandia"

e En Alemania: "daneses de nacionalidad alemana y los sorabos de Lusacia ; 10s grupos étnicos
que residen tradicionalmente en Alemania, los frisones y los gitanos"

e En Eslovenia: "las minorias italianas y hungaras".

e En el Reino Unido: "la minoria cdrnicos de Cornualles”.

e En Austria: "las minorias croatas, eslovenas, hiingaras, checas, eslovacas y gitanas".

e En Rumania: este pais reconoce 20 minorias nacionales y su ley electoral les garantiza
representacion parlamentaria.

Otros muchos firmantes simplemente declararon que no tienen minorias nacionales, tal como quedd
definido.

Se llegd a un consenso (entre otros expertos juridicos, los llamados grupos de Venecia) que esta
convencion se refiere a cualquier grupo étnico, linguistico o religioso de personas que se define a si
misma como un grupo distintivo, que forma la histérica poblacion o en una parte importante historica
y actual de las minorias en una zona bien definida, y que mantiene estable y las relaciones de amistad
con el estado que vive. Algunos expertos y paises querian ir mas alld. Sin embargo, las recientes
minorias, como los inmigrantes, no han sido enumeradas por los paises firmantes de las minorias
afectadas por este convenio.

81 Constitucion para Europa, 2003.
82 http://es.wikipedia.org/wiki/Criterios_de_Copenhague, Acceso: veinte de diciembre de 2012, 18:00 (GMT-5).
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2.5.1.3. Criterios econdmicos

Los criterios econdmicos, en termas generales, requieren que los paises candidatos tengan un
funcionamiento de economia de mercado y que sus productores tengan la capacidad de hacer frente a
la presion competitiva de las fuerzas del mercado dentro de la Unidn.

2.5.1.4. Alineamiento legislativo

Finalmente, y técnicamente afuera de los criterios, aparece el requisito Ultimo que todos los miembros
potenciales tienen que adecuar la legislacion nacional para armonizarla con el cuerpo de la legislacion
europea construida hacia arriba sobre la historia de la Uni6n, conocida como el acervo comunitario.
En la preparacion para cada admisién, el acervo es dividido en capitulos separados, cada uno tratando
areas de politica diferente. Para el proceso de la quinta ampliacion que concluy6 con la admision de
Bulgaria y Rumania en 2007, se dividié en 31 capitulos. En las rondas de conversaciones con Croacia
y Turquia el acervo ha sido dividido en més de 35 capitulos.

2.6. MARCO LEGAL VIGENTE DENTRO DE LOS PAISES
MIEMBROS

2.6.1. Antecedentes.

El Derecho de la UE se divide en legislacion "primaria” y legislacion “secundaria”. Los tratados
(legislacion primaria) constituyen la base o las reglas fundamentales de toda la actuacién de la UE.

La legislacion secundaria, en la que se incluyen los reglamentos, las directivas y las decisiones, se
deriva de los principios y objetivos establecidos en los tratados.

El procedimiento usual de toma de decisiones en la UE se denomina "codecision”. Significa que el
Parlamento Europeo, directamente elegido, debe aprobar la legislacion de la UE junto con el Consejo,
formado por los gobiernos de los 27 paises miembros. La Comision elabora y aplica la legislacion
europea.

El Tratado de Lisboa amplia los &mbitos en que se utiliza la codecision. ElI Parlamento Europeo
también tiene mas capacidad de bloguear una propuesta si no esta de acuerdo con el Consejo.

2.6.2. Parlamento europeo84

Esta institucion representa el guardian de los intereses europeos y el defensor de los derechos del
ciudadano. Individualmente o en grupo, los ciudadanos europeos tienen un derecho de peticion ante el
Parlamento y pueden presentarle reclamaciones sobre asuntos que entran dentro de la esfera de

8 http://ec.europa.eu/eu_law/introduction/commission_role_es.htm, Acceso: quince de diciembre de 2012, 18:00
(GMT-5).
¥ GARCIA sordo Juan, Marketing Internacional, Mc Graw Hill, 2000,p.242
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responsabilidad de la Union Europea. A fin de atender todas las demandas presentadas al Parlamento
por los ciudadanos de paises miembro de la UE, éste ha nombrado un defensor del pueblo, es decir, un
representante de la Unién que junto con un cuerpo de trabajo tiene la responsabilidad de examinar las
demandas de mala administracion presentadas por los ciudadanos.®

El Parlamento Europeo mantiene vinculos con los parlamentos nacionales mediante reuniones
periddicas entre los ponentes y los Presidentes, y entre las comisiones parlamentarias. Estos contactos
se intensifican en los debates sobre las politicas de la Union realizados en conclaves mayores
conocidos como Conferencia de los Parlamentos.

Las cuatro instituciones fundamentales de la Unién Europea, son:®®
e Parlamento Europeo.
e Consejo de la Union Europea.
e Comisién Europea.
e Tribunal de Justicia.

Los poderes mas importantes del Parlamento Europeo se dividen en tres categorias:

1. Poder legislativo.
2. Poder sobre el presupuesto.
3. Control del ejecutivo.

Poder legislativo.- En un principio, el Tratado de Roma de 1957 concedi6 al Parlamento s6lo una
funcion de consulta, la cual permitia a la comision proponer y al Consejo de Ministros decidir sobre la
legislacién. Posteriores tratados han ampliado la influencia del Parlamento para corregir, e incluso
adaptar, la legislacién de modo que hoy en dia el Parlamento y el Consejo se reparten el poder de
decision en un gran nimero de areas.

El procedimiento de consulta precisa de un dictamen del Parlamento antes de que el Consejo pueda
adoptar una propuesta legislativa realizada por la Comision. Este proceso se aplica a un gran nimero
de areas, incluidos el Fondo Europeo de Desarrollo Regional, la investigacion, el medio ambiente, las
relaciones exteriores y la cooperacion y desarrollo exterior.

El procedimiento de codecision reparte equitativamente el poder para la toma de decisiones entre el
Parlamento y el Consejo. Un comité de conciliacién, constituido por el mismo nimero de miembros
del Parlamento y del Consejo, con la Comisidn presente, trata de alcanzar un compromiso sobre un
texto que el Consejo y el Parlamento puedan aprobar posteriormente. Si no existe acuerdo, el
Parlamento puede rechazar la propuesta directamente. El procedimiento de codecisién se aplica a una
amplia gama de aspectos tales como: libertad de movimiento, proteccidn del consumidor, educacion,
cultura, salud y redes transeuropeas.

El dictamen aprobatorio del Parlamento se requiere para formalizar acuerdos internacionales de
importancia, como la adhesion de nuevos Estados miembro y los acuerdos de asociacion con terceros
paises.

8 E| defensor del Pueblo de la presente administracion es Jacob Magnus Soderman.
% http://ec.europa.eu/eu_law/introduction/commission_role_es.htm; Acceso: quince de diciembre de 2012, 18:00
(GMT-5).
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Poderes presupuestarios.- EI Parlamento Europeo aprueba cada afio el presupuesto de la Unién. El
procedimiento presupuestario permite al Parlamento proponer modificaciones y enmiendas a las
propuestas iniciales de la Comisién y a la posicién adoptada por los Estados miembro en el Consejo.
El Parlamento decide en cooperacion directa con el Consejo. De hecho, es el Presidente del
Parlamento el que firma la adopcién del presupuesto.

Control del ejecutivo.- El control del gasto es el trabajo permanente de la Comision Parlamentaria de
Control Presupuestario, cuya finalidad es garantizar que el dinero se invierte en los fines acordados y
mejorar la prevencion y deteccién del fraude. El Parlamento realiza una evaluacion anual de la gestion
del presupuesto por parte de la Comision antes de aprobar las cuentas y concederle un "recibo
liberatorio” basandose en el Informe Anual del Tribunal de Cuentas.

2.6.3. Organizacion

Todas las corrientes politicas principales del continente estan representadas en el Parlamento, desde la
derecha hasta la izquierda, con un nimero cercano a los cien partidos politicos, organizado en una
cantidad limitada de grupos politicos (en la actualidad, nueve).

La direccidn general de las actividades del Parlamento es responsabilidad de la Mesa, constituida por
el Presidente y los catorce Vicepresidentes. Todos sus diputados se eligen por periodos de dos afios y
medio.

La mayor parte del trabajo efectivo de esta institucion se realiza en sus veinte comisiones
parlamentarias, que abarcan todas las areas de actividades de la Unidn, desde la agricultura hasta la
politica exterior y de seguridad comun, desde los asuntos legales y los derechos de los ciudadanos
hasta la cooperacion al desarrollo.

2.6.4. Consejo de la union europea

El Consejo de la Union Europea, cominmente conocido como el Consejo de Ministros, esta
constituido por los ministros de los quince Estados miembro, quienes rotan en la presidencia del
mismo cada seis meses. En el seno del Consejo, los Estados miembro legislan para la Union,
establecen sus objetivos politicos, coordinan sus politicas nacionales y resuelven las diferencias
existentes entre ellos y con otras instituciones.

Se trata de un cuerpo con las caracteristicas de una organizacion tanto supra-nacional como
intergubernamental, que decide en algunos asuntos por mayoria cualificada y en otros por unanimidad.

2.6.5. Comision europea

La Comision Europea, integrada por veinte representantes de los paises miembro y mas de 15 000
funcionarios, es la encargada de controlar y regular muchas de las areas de interés de la UE. Las
"leyes" de la UE son aplicadas por la Comisién; la aplicacion de la legislacion del mercado Unico
también es controlada por ella que, ademas, gestiona y desarrolla las politicas agricolas, de desarrollo
regional y la cooperacion para el desarrollo con los paises de Europa central y oriental, Africa, el

52



Caribe y el Pacifico; ademés, coordina programas de investigacion y desarrollo tecnolégico.?’

Los miembros de la comision estan obligados a ser independientes de los gobiernos de sus paises y a
actuar solo en interés de la Union Europea, con lo cual se logra mediar en los conflictos de intereses
que surgen entre los Estados miembro.

La Comision se reline una vez por semana para organizar sus asuntos, que pueden incluir la adopcion
de propuestas, terminar informes politicos y discutir la evolucion de sus politicas prioritarias. Los
comisarios asumen todas las politicas, incluso cuando son adoptadas por mayoria y no por
unanimidad.

En la descripcion clasica del papel de la Comision se sefialan tres funciones diferentes:®

e  Presentar las propuestas legislativas.
e  Velar por la aplicacion de los tratados.
e  Gestionar y ejecutar las politicas de la Unién y las relaciones comerciales internacionales.

2.6.6. Tribunal de justicia

La misién del Tribunal de Justicia consiste en proporcionar la tutela judicial necesaria para garantizar
el respeto del Derecho en la interpretacion y la aplicaciéon de los tratados, asi como en todas las
actividades de la Comunidad Europea.

Este Tribunal puede conocer de asuntos interpuestos por los Estados miembro, las instituciones
comunitarias, los particulares y las empresas. Garantiza una interpretacion uniforme del derecho
comunitario mediante una cooperacion estrecha con los 6rganos jurisdiccionales nacionales. El
Tribunal de Justicia estd compuesto por quince jueces y nueve abogados generales, nombrados de
comdn acuerdo por los Estados miembro por un periodo de seis afios, con mandato renovable.®®

El Tribunal de Justicia no es un 6rgano jurisdiccional de apelacién contra las resoluciones de los
organos jurisdiccionales nacionales y so6lo puede pronunciarse sobre cuestiones de derecho
comunitario.

2.6.7. Tratados e instituciones europeas

El principal objetivo del Tratado de funcionamiento de la Unién Europea (TFUE), como el de los
tratados anteriores, es la integracion progresiva de los Estados europeos y el establecimiento de un
mercado comdn basado en las cuatro libertades de circulacion (de bienes, personas, capitales y
servicios) y en la gradual aproximacion entre las politicas econémicas.*

Para ello, los Estados miembros han renunciado a parte de su soberania y otorgado a las instituciones
europeas el poder de adoptar una legislacién (reglamentos, directivas y decisiones) que prevalece
sobre el Derecho nacional.

Esta legislacion, denominada "Derecho derivado”, es la tercera gran fuente de Derecho de la Uni6n
después de los tratados (Derecho primario) y los acuerdos internacionales.

% GARCIA SORDO Juan, Marketing Internacional, Mc Graw Hill, 2000,p.242
8 GARCIA SORDO Juan, Marketing Internacional, Mc Graw Hill, 2000,p.243
% GARCIA SORDO Juan, Marketing Internacional, Mc Graw Hill, 2000,p.244
% http://europa.eu/documentation/legislation/index_es.htm, Acceso: catorce de diciembre de 2012, 20:00 (GMT-5).
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Forman parte del Derecho derivado los actos juridicos obligatorios (reglamentos, directivas y
decisiones) y no obligatorios (resoluciones dictamenes) contemplados en el Tratado de
funcionamiento de la Union Europea, pero también toda una serie de disposiciones de otro tipo: por
ejemplo, los reglamentos internos de las instituciones o los programas de accion.

2.6.8. Reglamentos

Es una norma general y completamente obligatoria, aprobada conjuntamente por el Consejo de la
Unién Europea y el Parlamento Europeo o de manera independiente por la Comision Europea.

El Reglamento se aplica a todos, a diferencia de la Directiva (dirigida a los Estados miembros) y la
Decision (de destinatario muy concreto).

El Reglamento es directamente aplicable y "crea Derecho” al ser obligatorio de inmediato en todos los
Estados miembros, con el mismo rango que una ley nacional y sin ninguna otra intervencion de las
autoridades del pais.

2.6.9. Directiva europea®”

La Directiva europea establece los objetivos que deben lograr los Estados miembros, dejandoles elegir
los medios para hacerlo. La Directiva puede ir dirigida a uno, varios o todos los Estados miembros.
Para que los principios en ella establecidos surtan efecto para los ciudadanos, el legislador nacional
debe adoptar una norma de Derecho interno que conforme el ordenamiento juridico nacional a los
objetivos de la Directiva.

La Directiva fija una fecha limite para la transposicién al Derecho nacional. Los Estados miembros
cuentan con un margen de maniobra que permite tener en cuenta sus peculiaridades nacionales. La
transposicion tiene que realizarse dentro del plazo que marca la Directiva.

La Directiva se utiliza para armonizar las legislaciones nacionales, por ejemplo en temas relacionados
con el mercado Unico (normativas sobre seguridad de los productos, etc.).

2.6.10. Decision

Es la norma que aplican las instituciones comunitarias para legislar sobre casos particulares. La adopta
el Consejo de la Unién Europea, solo o en colaboracién con el Parlamento Europeo o la Comision
Europea.

Mediante una Decision las instituciones pueden exigir a un Estado miembro o a un ciudadano de la
Unidn gue actle o deje de hacerlo, otorgarle derechos o imponerle obligaciones.

La Decision se caracteriza por ser: %

« Individual (sus destinatarios deben designarse individualmente, lo que no ocurre con el Reglamento)
« Obligatoria en todos sus elementos.

2.6.11.  Comisidn europea

*! http://europa.eu/documentation/legislation/index_es.htm, Acceso: quince de diciembre de 2012, 15:00 (GMT-5).
% http://ec.europa.eu/eu_law/introduction/commission_role_es.htm, Acceso: quince de diciembre de 2011, 15:00
(GMT-5).

54


http://europa.eu/documentation/legislation/index_es.htm�

La Comisidn Europea es la "guardiana de los Tratados".

Tiene la obligacion de garantizar que los particulares, los Estados miembros y las demés instituciones
europeas apliquen las disposiciones del Derecho de la Union.

En ejercicio de sus competencias, la Comision puede, por ejemplo, imponer sanciones a los
particulares y las empresas que infrinjan el Derecho de la Unién.

Ademas, puede iniciar procedimientos de infraccion contra los Estados miembros y emplazarles a
poner remedio a la situacion en un determinado plazo.

Por ultimo, la Comision Europea puede emprender acciones ante el Tribunal de Justicia en caso de
infraccion al Derecho de la Unién por los Estados miembros o las demés instituciones europeas.®

2.1, CONDICIONES SOCIO-ECONOMICAS ACTUALES Y
PROYECTADAS DE LA COMUNIDAD.

2.7.1. Antecedentes
La Union Europea es la segunda potencia del mundo después de los Estados Unidos, dentro de la
Eurozona el pais que tiene mayor significancia es Alemania, mientras que paises como Portugal,
Grecia, Irlanda y Espafia no tienen una economia tan fuerte tal como se explica en el cuadro detallado
a continuacion.

PIB COMPARATIVO

Cuadro No. 4
2009 2010

Pais Name GDP (current US$) GDP (current US$)
United States 14.048.056.670.215,90 14.586.736.313.339,00
Euro area 12.404.285.791.745,90 12.145.354.916.724,70
Germany 3.298.635.952.561,88 3.280.529.801.324,50
France 2.624.504.232.172,85 2.560.002.000.000,00
Italy 2.111.157.906.995,00 2.051.412.153.369,54

Portugal 234.199.123.975,65 228.872.317.880,80

Ireland 221.778.531.552,02 211.389.968.514,16

Greece 321.795.189.413,53 301.083.245.491,39
Spain 1.464.088.697.118,68 1.407.405.298.013,25
Japan 5.032.982.758.381,15 5.458.836.663.870,85
China 4.991.256.406.734,99 5.926.612.009.749,61

Fuente: Banco Mundial, 2010
Elaborado por: Paul Mora

Buena parte de la dindmica econdémica del continente se enmarca dentro del funcionamiento de la
Unidn Europea. Desde 2009, dieciséis estados europeos comparten una misma moneda, el euro (€).

% http://ec.europa.eu/eu_law/introduction/commission_role_es.htm, Acceso: quince de diciembre de 2011, 15:00
(GMT-5).
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La nueva realidad de la economia mundial, que se ha consolidado en el transcurso de la Gltima década,
estd marcada principalmente por la desintegracion de la Unidn Soviética, el vertiginoso crecimiento de
la Republica Popular China y la materializacion de la unidad econémica de buena parte de Europa.

En medio de estos cambios han surgido nuevos polos para la economia mundial que han impulsado el
Ilamado proceso de "Globalizacion".

Una de las particularidades de la economia europea es el hecho de que varios estados de poca
extension territorial, sin mayores recursos naturales y sin poseer costas, cuentan con economias
présperas y con un elevado nivel de vida. Tal es el caso de Andorra, Luxemburgo, Suiza o
Liechtenstein, asi como Mdnaco, aunque este ultimo posee costas sobre el Mediterraneo.

Tras la incorporacion de los nuevos miembros, hasta un total de 27 paises (en 2007), se consideran
como é&reas econdmicas més importantes y con caracteristicas propias de la UE las siguientes:*

Area continental: Constituida por Francia, Alemania, Bélgica, Paises Bajos, Luxemburgo y Austria.
Es la de mayor peso econdémico, con una fuerte concentracion industrial y la que se ha considerado
como motor de la economia de la Unién.

Area mediterranea: Constituida por Espafia, Italia, Grecia, Eslovenia, Portugal, Malta y Chipre. Su
nivel de desarrollo es elevado, ligeramente menor que el del &rea continental, pero concentra el
turismo y una importante parte de la agricultura mas productiva de la UE. En el momento en el que
Turquia entre a formar parte de la UE, esta area va a convertirse en una de las mas dinamicas y de
mayor mercado. Otros paises con vocacion europea proxima como Croacia también formarian parte de
esta area.

Area del Baltico: Formada principalmente por Finlandia, Suecia y Dinamarca, a los que se han unido
Lituania, Estonia, y Letonia. Por un lado son economias muy dindmicas, de gran riqueza forestal y
altas inversiones y desarrollo en tecnologia, pero su peso no es muy acentuado debido al menor
volumen de poblacién y produccion que el &rea continental.

Area del Este: Formada por la mayoria de Estados incorporados recientemente. Se caracteriza por ser
la de menor desarrollo econdémico, la que precisa todavia una fuerte reconversion en distintos sectores
industriales y mantiene unas vinculaciones econdmicas importantes entre los propios paises que la
integran, fruto de su pasado reciente. Estos estados serian tales como Hungria, Rumania, Chequia,
Bulgaria, Eslovaquia y Polonia.

Area Britanica: Constituida por el Reino Unido e Irlanda, es una economia muy consolidada, de
fuertes vinculos con la economia de EE.UU. y grandes reservas de petréleo y carbén.

2.7.2. PIB de la Union Europea

Medicidn de la economia de la UE

Con doce nuevos paises que han ingresado desde 2004, el PIB — produccion de bienes y servicios —
de la UE es mayor que el de Estados Unidos.

PIB (12,27 billones de euros en 2010)®
El impulso de la economia de la UE se basa principalmente en el Ilamado "eje franco- aleman”, que

desde hace cuatro décadas trabaja en la defensa de una politica europea y por extension, una politica
global conjunta, que constituye el motor de la economia de la union.

% ttp://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tsieb010
% http://europa.eu/about-eu/facts-figures/economy/index_es.htm. Consultado 18 diciembre 2011
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PIB en la Unién Europea y Estados Unidos segin Paridad del poder adquisitivo®

Cuadro No. 5
PPA 2010 PPA 2010
Estados miembros || millones de Estados miembros  [|millones de
délares délares

‘ Estados Unidos H14.582.400,00H13hRepﬂblicaChecaH 266.278 ‘

EBMunion Europea|| 15.927.106 || 15 B mDinamerca || 210314 |
ﬁMec [ 3071282 | 16==Hungria | 203.251 |
| 2 E#=Reino Unido || 2231150 || 18=Finlandiae || 196.629 |
ml:ra_nciag H 2.194.118 ” 170 Hirlanda € H 178.036 ‘

| ol Mialiae | 1908569 || 10 mmmEsiovaquiae || 129.843 |
| 5Espatiae || 1477840 || 20 memBulgaria || 103946 |
| 7mmmPolonia || 754097 || 21MMLituania | 60383 |
|6 =Paises Bajos €] 705601 || 23==Letonia || 60383 |
mB_élgic_a€ H 407.403 ” 22 EmmEslovenia € H 56.568 ‘
| oREmsuecia || 365286 || 24mmmLuxemburgoe|[ 45.408 |
[ 10==Austria€ || 332861 || 25™cqtoniae || 26837 |
| 11%=creciae || 318675 |[ 26 < chipee | 24583 |
‘ 12 1 BRumania H 306.348 ” 27 Mvaiae H 10.251 ‘

|

14 ElPortugal € || 272166 || |

Fuente: Indicadores de desarrollo Mundial. Banco Mundial, 2010

Elaborado por: Paul Mora

96 . . - ) . . .
Nota: La teoria de la "Paridad del Poder Adquisitivo" afirma que los tipos de cambio entre las diversas monedas deben

ser tales que permita que una moneda tenga el mismo poder adquisitivo en cualquier parte del mundo.

57


http://es.wikipedia.org/wiki/Euro�
http://es.wikipedia.org/wiki/Euro�
http://es.wikipedia.org/wiki/Rep%C3%BAblica_Checa�
http://es.wikipedia.org/wiki/Uni%C3%B3n_Europea�
http://es.wikipedia.org/wiki/Dinamarca�
http://es.wikipedia.org/wiki/Alemania�
http://es.wikipedia.org/wiki/Hungr%C3%ADa�
http://es.wikipedia.org/wiki/Reino_Unido�
http://es.wikipedia.org/wiki/Finlandia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Francia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Irlanda�
http://es.wikipedia.org/wiki/Italia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Eslovaquia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Espa%C3%B1a�
http://es.wikipedia.org/wiki/Bulgaria�
http://es.wikipedia.org/wiki/Polonia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Lituania�
http://es.wikipedia.org/wiki/Pa%C3%ADses_Bajos�
http://es.wikipedia.org/wiki/Letonia�
http://es.wikipedia.org/wiki/B%C3%A9lgica�
http://es.wikipedia.org/wiki/Eslovenia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Suecia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Luxemburgo�
http://es.wikipedia.org/wiki/Austria�
http://es.wikipedia.org/wiki/Estonia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Grecia�
http://es.wikipedia.org/wiki/Chipre�
http://es.wikipedia.org/wiki/Rumania�
http://es.wikipedia.org/wiki/Malta�
http://es.wikipedia.org/wiki/Portugal�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Bulgaria.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Latvia.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Slovenia.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Luxembourg.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Estonia.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Greece.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Cyprus.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Romania.svg�
http://es.wikipedia.org/wiki/Archivo:Flag_of_Malta.svg�

EL EURO Y SU INCIDENCIA ECONOMICA EN LA
COMUNIDAD EUROPEA

3.1. ANTECEDENTES HISTORICOS.

3.1.1. Historia.- la adopcion del euro

El BCE se constituyd el 1 de junio de 1998.

La funcidn principal del BCE es mantener el poder adquisitivo de la moneda unica y, de este modo, la
estabilidad de precios en la zona euro que comprende los 17 paises de la UE que han adoptado el euro
desde 1999. El BCE controla la oferta monetaria y la evolucion de los precios.”

La base juridica de la politica monetaria Unica estd establecida en el Tratado constitutivo de la
Comunidad Europea y en los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) y del BCE.
Los Estatutos establecieron la constitucion del BCE y del SEBC a partir del 1 de junio de 1998.

El BCE es también responsable de fijar las grandes lineas y ejecutar la politica econémica y monetaria
de la UE.

Para ello el BCE trabaja con el SEBC, que incluye a los 27 paises de la UE. Sin embargo, solamente
16 de estos paises han adoptado hasta ahora el euro, constituyendo asi la "zona euro"”, y sus bancos

centrales, junto con el BCE, forman el "Eurosistema” "'

El BCE tiene personalidad juridica propia de acuerdo con el Derecho Pablico Internacional. Es
importante revisar estos conceptos.

El 2 de mayo de 1998, el Consejo Europeo, en su composicion de Jefes de Estado y de Gobierno,
decidié por unanimidad que once Estados miembros (Bélgica, Alemania, Francia, Irlanda, Italia,
Espafia, Luxemburgo, los Paises Bajos, Austria, Portugal y Filandria) cumplian las condiciones
necesarias para la adopcion de la moneda unica el 1 de enero de 1999. Dichos paises participarian, por
tanto, en la tercera fase de la Union Econdmica y Monetaria Europea (UEM). Los Jefes de Estado o de
Gobierno llegaron asimismo a un acuerdo politico con relacién a las personas que habrian de
recomendarse como miembros del Comité Ejecutivo del BCE.®

Al mismo tiempo, los ministros de Economia de los Estados miembros que han adoptado la moneda
Unica acordaron, junto con los gobernadores de los bancos centrales nacionales de dichos paises, la
Comision Europea y el Instituto Monetario Europeo (IME), que los tipos de cambio centrales
bilaterales del Sistema Monetario Europeo (SME) de las monedas de los Estados miembros
participantes serian utilizados para determinar los tipos de conversion irrevocable del euro.

% SALVATORE Dominick, Economia Internacional,México. Edit. Prentice Hall, 2006,p.250
% SALVATORE Dominick, Economia Internacional,México. Edit. Prentice Hall, 2006.,p.251.
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El 25 de mayo de 1998, los gobiernos de los once Estados miembros participantes nombraron al
presidente, al vicepresidente y a los otros cuatro miembros del Comité Ejecutivo del BCE. La toma de
posesion efectiva de estos cargos tuvo lugar el 1 de junio de 1998 y sefialé la constitucion del BCE.

El BCE y los bancos centrales nacionales de los Estados miembros participantes constituyen el
Eurosistema, sobre el que recae el cometido de establecer y formular la politica monetaria Unica en la
tercera fase de la UEM.

La Union Econdmica y Monetaria (UEM) es un acuerdo entre las naciones europeas participantes para
compartir una Unica moneda, el euro, y una politica econémica comin, con unas condiciones
establecidas de responsabilidad fiscal. Para 2012 existen 27 Estados miembros con diferentes grados
de integracion en la UEM. Trece Estados miembros han adoptado el euro: Austria, Bélgica, Finlandia,
Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, los Paises Bajos, Portugal, Eslovenia y
Espafia. En julio de 2007, el Consejo Europeo ha aprobado la entrada de Malta y Chipre en el euro.
Con esta ampliacion, el 1 de enero de 2008 la eurozona sumard 15 Estados miembros. Otros tres
Estados miembros, el Reino Unido, Dinamarca y Suecia, no tienen planes inmediatos de adoptarlo.
Estados miembros mas se encuentran en diferentes etapas de adopcion del euro y se espera su
integracion en la zona del euro en los proximos diez afios.*

Tras la Segunda Guerra Mundial, la mayoria de las divisas del mundo industrializado se encontraban
fuertemente ligadas al dolar bajo el Ilamado “patron-oro” establecido por el sistema de Bretton
Woods. La supremacia de facto del dolar y las devaluaciones forzadas de varias monedas europeas
llevd a los politicos europeos a buscar la correccion de este desequilibrio mediante una mayor
integracion econémica entre las naciones de Europa.

Los planes para una moneda europea Unica comenzaron en 1969 con el informe Barre, publicado por
la Comunidad Econdomica Europea (CEE), que en aquella época constaba de seis miembros.
Posteriormente durante ese mismo afio, tuvo lugar un encuentro de Jefes de estado o de gobierno en La
Haya para planear la creacién de una unién econdmica y monetaria. EI proceso se retrasd por el
colapso del sistema de Bretton Woods en 1971 tras la decision unilateral del Presidente Nixon de
suspender la convertibilidad del dolar en oro y la crisis del petréleo de 1972. Entretanto, la CEE crecio
hasta incluir a nueve estados, muchos de los cuales tenian sus reservas respecto del abandono de sus
monedas nacionales.

Actualmente, los paises europeos participantes pueden hallarse integrados en tres etapas distintas, que
se corresponden con las etapas histéricas del desarrollo de la UEM.

Etapa I

En 1979 se establecié el Sistema Monetario Europeo (SME) para unir las monedas europeas y
prevenir grandes fluctuaciones entre sus respectivos valores, creando el Mecanismo de Tipos de
Cambio (MTC), bajo el cuél los tipos de cambio de la moneda de cada Estado miembro serian
restringidos a fluctuaciones limitadas (+/-2.25%) en torno a un valor de referencia. Este valor de

% europa.eu/take-part/visit/european-central-bank/index_es.htm
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referencia se establecia en una cesta agregada de todas las monedas participantes llamado European
Currency Unit (ecu), calculado seglin el tamafio de las economias de cada pais.'®

A finales de la década de 1980, los mercados de los paises miembros se acercaron entre si, formando
lo que posteriormente se conoceria como el Mercado Unico Europeo. EI comercio internacional en el
mercado Unico podia ser entorpecido por el riesgo de cambio —a pesar de la relativa estabilidad
introducida por el MTC- y el aumento en los costes de transaccion que conllevaba. La creacion de una
moneda Unica para el mercado Unico parecia una solucion Idgica, de modo que se retomd esta idea.

LLa Comision Europea de Jacques Delors aprobé el Acta Unica Europea en febrero de 1986, que tenia
como meta la eliminacion de las barreras institucionales y econémicas entre los paises miembros de la
CE vy establecia el objetivo del Mercado Unico Europeo. En 1989 se establecieron los planes para
realizar la UEM en tres etapas. Si bien los procesos de la Etapa | comenzaron con el SME en 1979, la
primera etapa comenz6 de manera oficial en 1990, cuando se abolieron los controles de los tipos de
cambio, liberando de esa forma los movimientos de capital dentro de la CEE. En 1992, las tres etapas
previstas por la Comision de Jacques Delors se formalizaron en el Tratado de Maastricht, incluyendo
los criterios de convergencia econémica para la adopcion de la moneda comun. En efecto, esto
transformo la CEE en la Union Europea. Los criterios para el ingreso en la Unién Europea y para la
adopcion del euro son establecidos en tres documentos. El primero es el Tratado de Maastricht en
1992, que entrd en vigor el 1 de noviembre de 1993. Posteriormente, en ese mismo afio, el Consejo
Europeo en Copenhague creé el segundo con la redaccion de los “Criterios de Copenhague”, que
aclaraban los objetivos generales del Tratado de Maastricht. El tercero es el tratado negociado con
cada pais en vias de adhesion a la Unién Europea. Los criterios han sido aclarados también por la
legislacién de la UE y por la Justicia europea a lo largo de los afios.

La primera etapa de la UEM se relaciona con un pais candidato a miembro que cumple los Criterios de
Copenhague y entra en la UE.

Etapa Il

En la cumbre de 1995 en Madrid, Alemania propuso, con éxito, cambiar el nombre del ecu a “euro”.
El llamado “escenario de Madrid” también establecié un periodo de transicion entre la introduccion
del euro en la contabilidad y como moneda en circulacion mas tarde.

En la segunda etapa de la UEM, se establecid el Instituto Monetario Europeo (IME) como precursor
del Banco Central Europeo (BCE). En junio de 1997, el Consejo Europeo acordd en Amsterdam el
Pacto de Estabilidad y Crecimiento y creé el MTC II, que reemplazarian al Sistema Monetario
Europeo y al MTC tras el lanzamiento del euro. El afio siguiente el Consejo Europeo seleccion6 en
Bruselas a los once paises que adoptaron el euro en 1999 y se cre6 el BCE, encargado de la politica
monetaria de la UE y de la supervision de las actividades del Sistema europeo de bancos centrales
(SEBC) - bancos nacionales que aplicarian las decisiones del BCE, emitirian billetes y moneda
metélica y ayudarian a los primeros paises en adoptar el euro a cumplir los criterios de
convergencia.'®*

La segunda etapa del desarrollo de la UEM se relaciona con un miembro recién adherido que entra en
el MTC-II, en el que debe permanecer por lo menos dos afios antes de adoptar el euro.

1% http://www8.madrid.org/gema/fmm/monogral4.htm
101 http://www8.madrid.org/gema/fmm/monogral4.htm, Acceso: 5 de enero de 2012, 10:40 (GMT-5).
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Etapa 111

El 1 de enero de 1999 se adopt6 el euro en forma de dinero no efectivo, con los tipos de cambio para
11 de las 15 monedas de los Estados miembros fijados el Gltimo dia del afio 1998. EI Mecanismo de
Tipo de Cambio (MTC) fue sustituido por el MTC-I1I, que funcionaba de manera similar pero en el
contexto de un euro ya existente. EI BCE comenzd a aplicar una politica monetaria Unica con la ayuda
de los bancos centrales de cada Estado miembro, iniciandose el periodo de transicién de tres afios
establecido en Madrid, que dur6 hasta el 1 de enero de 2002. A mediados del afio 2000, la Comisién
anuncio que Grecia podria entrar en la tercera etapa de la moneda Unica el 1 de enero de 2001.

El euro fue una divisa virtual para los 12 paises de la llamada “zona del euro” —Austria, Bélgica,
Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, los Paises Bajos, Espafia y
Portugal. Se usaba en la contabilidad, y las empresas podian llevar a cabo operaciones denominadas en
euros de forma segura con la certeza de que los tipos de cambio entre los paises miembros eran fijos.
En las cuentas bancarias aparecieron los valores en euros junto a la moneda nacional para que la
poblacion se acostumbrase a la nueva moneda.

Para adoptar la nueva moneda el 1 de enero de 2002, cada estado habia de cumplir los “criterios de
convergencia” establecidos por el Tratado de Maastricht. Los criterios inclufan cuatro requisitos. ‘%

e Las divisas tendrian que permanecer dentro de los margenes fijados por el MTC durante por lo
menos dos afios.

e Los tipos de interés a largo plazo no podrian exceder en mas de un 2% los de los tres estados
con mejor comportamiento en materia de estabilidad de precios.

e Lainflacion tendria que mantenerse por debajo de un valor de referencia (durante tres afios los
precios no podian superar el 1,5% de los del estado con mejor comportamiento).

e La deuda publica tendria que ser inferior al 60% del PIB (o tender hacia ese objetivo) y el
déficit pablico tendria que mantenerse por debajo del 3%.

De cara a la introduccion del euro el 1 de enero de 2002, mas de 14 mil millones de billetes por valor
de unos 633 mil millones de euros fueron impresos, y se acufiaron 52 mil millones de monedas,
usando 250 mil toneladas de metal. Ante la perspectiva del 1 de enero de 1999, reinaron los
pesimistas, que extendieron el miedo y la confusion. En los medios se afirmaba que un cambio de
moneda de tal envergadura no podria tener éxito. Sin embargo, esos miedos demostraron ser
infundados. Los cajeros automaticos facilitaron la nueva divisa el primer minuto después de media
noche y en unos dias los ciudadanos ya estaban utilizando euros.

La tercera etapa de desarrollo de la UEM se relaciona con un Estado miembro que, habiéndose unido
al MTC-1l y manteniendo los criterios de convergencia durante al menos dos afos, se integra en la
zona del euro.

192 hitp://eur-lex.europa.eu/RECH _naturel.do?ihmlang=es, Acceso: 5 de enero de 2012, 10:45 (GMT-5).
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3.1.2. Banco Central Europeo.

El Banco Central Europeo (BCE), creado el 1 de junio de 1998, es el garante de la estabilidad de
precios en la zona euro. Tiene su sede en Frankfurt.

El BCE asume las siguientes funciones:'®

dirigir el Sistema Europeo de Bancos Centrales;

presentar al Consejo, al Parlamento Europeo y a la Comisién un Informe anual sobre las
actividades del Sistema Europeo de Bancos Centrales y sobre la politica monetaria del afio en
curso y del afio precedente, para lo cual recopila la informacidn estadistica necesaria de las
autoridades nacionales competentes o directamente de los agentes econdmicos

ejercer como Organo de consulta con respecto a las autoridades comunitarias y nacionales en
cuestiones relativas al &mbito de sus competencias.

El proceso de adopcién de decisiones del Eurosistema esta centralizado en los rganos rectores del

BCE:

El Comité Ejecutivo estd formado por un presidente, un vicepresidente y otros cuatro
miembros, todos ellos nombrados por los Gobiernos de los Estados miembros de la UEM por
un periodo no renovable de ocho afios. EI Comité Ejecutivo sera responsable de la gestion
ordinaria del BCE vy, en particular, de la ejecucion de la politica monetaria en funcién de las
decisiones del Consejo de Gobierno

El Consejo de Gobierno estd formado por los miembros del Comité Ejecutivo (el presidente
y el vicepresidente son comunes a los dos érganos) y por los gobernadores de los Bancos
Centrales de los paises participantes en la UEM. Formula la politica monetaria y establece las
orientaciones necesarias para su cumplimiento. En consecuencia, es el 6rgano rector superior
del BCE

El Consejo General esta formado por el presidente y el vicepresidente del BCE y por los
gobernadores de los Bancos Centrales de todos los Estados miembros de la Unién Europea.
Sus funciones son transitorias, dado que se encarga de las relaciones con los paises todavia no
integrados en la UEM. En particular, es responsable de los trabajos necesarios para la posible
adhesidn de esos paises, asi como de las funciones del IME (Instituto Monetario Europeo) que
deberan mantenerse durante la Tercera Fase

Estos 6rganos son independientes de las Instituciones Comunitarias y de las autoridades nacionales. El
BCE dispone de su propio presupuesto, independiente del presupuesto de la Comunidad Europea, lo
gue garantiza la autonomia de su gestién con respecto a los intereses financieros comunitarios.
Asimismo, el capital del BCE no proviene de la Comunidad Europea, sino que ha sido suscrito y
desembolsado por los Bancos Centrales Nacionales. Dicho capital asciende a un total de 5.000
millones de euros. El importe de la participacion de cada Banco Central se determina mediante el
calculo del porcentaje representado por el producto interior bruto y la poblacion de su Estado miembro

con respecto al total comunitario.

104

103 europa.eu/take-part/visit/european-central-bank/index_es.htm

104 yropa.eu/take-part/visit/european-central-bank/index_es.htm
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Los Jefes de Estado y de Gobierno de los Estados miembros de la Unidn Europea que han adoptado la
moneda unica nombraron Presidente del BCE al Sr. Wim Duisenberg, Presidente del IME, que sigue
ostentando este cargo en la actualidad, y procedieron también al nombramiento del Vicepresidente y
de los cuatro miembros del Comité Ejecutivo del BCE.

3.1.2.1. El Banco Central Europeo y la estrategia de politica
monetaria

El objetivo principal del Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) consiste en mantener la
estabilidad de precios (articulo 2 de los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del
Banco Central Europeo). Concretamente, la estabilidad de precios se define como un incremento

interanual de los precios de consumo inferior al 2%.".*%

Sin perjuicio de este objetivo fundamental, el SEBC apoya las politicas econémicas generales de la
Comunidad con el fin de contribuir a la consecucion de los objetivos comunitarios. Para ello actia
segun el principio de una economia de mercado abierta y de libre competencia, favoreciendo una
eficiente asignacion de recursos. El método aplicado concretamente por el BCE para la consecucion de
su objetivo primordial de mantener la estabilidad de precios se define en la denominada "estrategia de
politica monetaria.

La estrategia se asienta sobre dos pilares:

e Asignacion de un papel destacado al dinero, que quedd de manifiesto en el anuncio de fijar
un valor de referencia cuantitativo para el crecimiento de oferta monetaria en sentido amplio,
dado que la inflacion se considera en ultima instancia el resultado de una disponibilidad
excesiva de dinero para adquirir un volumen limitado de bienes y servicios. El agregado
monetario conocido con el nombre de M3 mide el volumen de efectivo en circulacion, los
depositos a corto plazo en entidades de crédito (y otras entidades financieras), asi como los
valores emitidos por ellas que devengan intereses a corto plazo.

e Valoracion basada en un amplio conjunto de informacion de las perspectivas sobre la
evolucion de los precios y de los riesgos que amenazan la estabilidad de éstos en la zona del
euro. Esta valoracion se realiza con ayuda de una extensa gama de indicadores econdémicos
que facilitan informacién sobre la futura evolucion de los precios. Cabe citar como ejemplo de
dichos indicadores los salarios, el tipo de cambio, los tipos de interés a largo plazo, diversos
parametros de la actividad econémica, indicadores de politica fiscal e indices de precios y
costes, asi como las encuestas realizadas para determinar el nivel de confianza de empresarios
y consumidores.

El andlisis y seguimiento de la evolucion monetaria, financiera y econémica permite al BCE fijar sus
tipos de interés en el nivel mas eficaz para mantener la estabilidad de precios.

Con el fin de alcanzar dicho objetivo, el Eurosistema ha establecido una serie de instrumentos de
politica monetaria, destinados a influir en los tipos de interés del mercado, regular la situacion de
liquidez del sistema bancario y sefialar la orientacion general de la politica monetaria Unica. El
Consejo de Gobierno del BCE es el encargado de formular la politica monetaria, si bien su

105 ayropa.eu/take-part/visit/european-central-bank/index_es.htm
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instrumentacion se realiza de forma descentralizada, y los encargados de ejecutar la mayor parte de las
operaciones son los Bancos Centrales nacionales. Asimismo, en los doce paises participantes, unas
8.000 entidades de crédito (bancos comerciales, cajas de ahorros y otras entidades financieras) sirven
de cauce a las transacciones de politica monetaria, destinadas a inyectar, o bien drenar, liquidez en la
zona del euro.

3.1.3. Politica econdmica y monetaria de la UE: La union
economica y monetaria (UEM)

INTRODUCCION

El éxito del mercado comin de la Unién Europea supone la convergencia de las politicas econémicas
de los Estados miembros y un verdadero mercado interior, lo que incluye una unién monetaria. La
integracion monetaria es un factor de cohesion econémica y de solidaridad entre los Estados
miembros; para una Europa unida, ello supone un triunfo ante el mundo exterior.'®

Los objetivos principales de la Union Monetaria son los siguientes: **’

o perfeccionar la realizacion del mercado interior e incrementar la actividad econémica:
o eliminando la incertidumbre y los costes de transaccion inherentes a las operaciones
de cambio, asi como los gastos de cobertura de los riesgos de fluctuacion monetaria;
o garantizando la posibilidad de comparar en su totalidad los costes y los precios en
toda la Unién;
o fomentando los intercambios intracomunitarios, al facilitar las actividades de las
empresas y ayudar a los consumidores;

o reforzar la estabilidad monetaria y la potencia financiera de Europa:

o poniendo fin, por definicion, a cualquier posibilidad de especulacion entre las
monedas comunitarias,

o garantizando, mediante la dimension econdmica y financiera de la Union Monetaria
creada, una cierta invulnerabilidad de la nueva moneda frente a la especulacién
internacional,

o ofreciendo al euro la posibilidad de convertirse en una importante moneda de reserva
y de pago.

Asi pues, la Unidén Economica y Monetaria (UEM) presentd un proceso destinado a armonizar las
politicas econdmicas y unificar las politicas monetarias de los Estados miembros de la Union, con el
fin de instaurar una moneda Unica, el euro. El Tratado constitutivo de la CE prevé que la UEM se
desarrolle en tres fases donde vayan alcanzandose objetivos:

e Fase n°1 (del 1 de julio de 1990 al 31 de diciembre de 1993): libre circulacion de capitales
entre los Estados miembros, refuerzo de la coordinacion de las politicas econdmicas y la
intensificacion de la cooperacion entre Bancos Centrales.

106 SORDO GARCIA Juan, Marketing Internacional. México. Edit.McGraw Hill,2003,p134.
197 SORDO GARCIA Juan, Marketing Internacional. México. Edit.McGraw Hill,2003.,p.135.
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e Fase n° 2 (del 1 de enero de 1994 al 31 de diciembre de 1998): convergencia de las politicas
econdmicas y monetarias de los Estados miembros, con el fin de garantizar la estabilidad de
precios y el saneamiento de la situacion de las finanzas publicas.

e Fase n° 3 (desde el 1 de enero de 1999): creacion de un Banco Central Europeo, fijacion de
los tipos de cambio e introduccion de una moneda Unica.

Once Estados miembros participan en la tercera fase de la UEM desde el 1 de enero de 1999: Bélgica,
Alemania, Espafia, Francia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, los Paises Bajos, Austria, Portugal y
Finlandia. El 1 de enero de 2001 Grecia se uni6 al grupo. Y los billetes y monedas en euros entraban
en circulacioén el 1 de enero de 2002. Estos doce paises se agrupan bajo el nombre colectivo de "zona
euro”. Tan sOlo tres Estados miembros de la Unién Europea no han adoptado todavia el euro:
Dinamarca, Suecia y Reino Unido.

Los paises que deseen adoptar la moneda Unica deberan satisfacer una serie de criterios econémicos,
los llamados criterios de convergencia (inflacion moderada, finanzas publicas saneadas, bajo nivel de
tipos de interés y tipos de cambio estables), asi como garantizar la independencia politica de sus
bancos centrales nacionales.

El objetivo de los criterios de convergencia es garantizar que el desarrollo econdmico en el marco de
la UEM sea equilibrado y no provoque tensiones entre los Estados miembros. Hay que sefialar aqui
que los criterios relativos al déficit publico y la deuda publica deben seguir respetandose tras la
entrada en vigor de la tercera fase de la UEM (1 de enero de 1999). A este respecto, se aprobd un
pacto de estabilidad con ocasion del Consejo Europeo de Amsterdam de junio de 1997.'%

3.1.4. La coordinacion de las politicas economicas: las
grandes orientaciones de politica econdémica (GOPES)

La UEM hace necesario reforzar la vigilancia y coordinacion de las politicas economicas de los
Estados miembros. La coordinacion de las politicas econdmicas se define en los articulos 99 y 104 del
Tratado CE (antiguos articulos 103 y 104 C) vy, desde el comienzo de la Tercera Fase, los Estados
miembros deberan considerarla como una cuestion de interés coman.

La supervision y coordinacion de las politicas econdmicas, que se efectla respetando el principio de
subsidiariedad, se centra en los siguientes &mbitos:

e la evolucion macroeconémica en los Estados miembros, asi como la evolucion del tipo de
cambio del euro

o las situaciones y politicas presupuestarias

o las politicas estructurales en los mercados de trabajo, de productos y servicios, asi como las
tendencias de los costes y de los precios

El Consejo ocupa un lugar central en el proceso de coordinacién de la politica econémica:**

198 http://europa.eu/geninfo/query/resultaction.jsp?page=1
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o establece las grandes orientaciones de las politicas econémicas (GOPEs) de los Estados
miembros y de la Comunidad, previa presentacion de un Informe al Consejo Europeo y
teniendo en cuenta las conclusiones de éste

e garantiza el respeto de esas orientaciones generales y supervisa la evolucion econémica de los
Estados miembros

e en particular, vigila los déficit publicos excesivos: Sobre la base de una Recomendacion de la
Comision, el Consejo decide sobre la existencia de déficit excesivo en un Estado y
recomienda a ese Estado las medidas que debe adoptar para poner fin a esa situacion en un
plazo determinado. Si el Estado no adopta esas medidas, el Consejo puede decidir adoptar
sanciones contra el mismo

Con el fin de garantizar el buen funcionamiento de la UEM, las GOPES proporcionan lineas directrices
concretas, adaptadas a cada Estado miembro y orientadas hacia la mejora del potencial de crecimiento
y la creacion de empleo, para lograr el Objetivo del Consejo Europeo de Lisboa, que es hacer de
Europa la economia del conocimiento mas competitiva y dinamica del mundo en el afio 2010.

Cada afio, desde 1996, el Consejo elabora las orientaciones generales de politica econémica sobre la
base de las GOPEs del afio anterior y la evaluacion anual de la Comisién sobre el resultado de la
implementacion de dichas orientaciones.

El dltimo Informe de aplicacion presentado por la Comisién (enero 2003) se refiere a la evaluacion de
la aplicacion de las GOPEs 2002. Sobre la base de este Informe y de las GOPEs 2002, se han
elaborado las GOPEs 2003-2005, presentadas en abril de 2003, ante el Parlamento Europeo. Dichas
orientaciones, que han sido preparadas como parte de un "paquete de orientaciones™ coordinado con

las orientaciones de empleo, insisten en la necesidad de centrarse en las siguientes areas:'*°

e Politicas macroecondmicas orientadas al crecimiento y la  estabilidad:
Se refiere principalmente a la politica presupuestaria y a los salarios. Los Estados miembros
que aun no hayan alcanzado situaciones presupuestarias ajustadas al ciclo préximas al
equilibrio o en superavit deberan tomar todas las medidas necesarias para garantizar una
mejora anual de la situacion presupuestaria Asimismo, los Estados miembros deberén
fomentar el marco apropiado para las negociaciones salariales entre los interlocutores sociales,
cuidando de gue los aumentos de los salarios nominales sean compatibles con la estabilidad de
precios y los incrementos de productividad.

e Fomento del potencial de crecimiento de la UE por medio de la reforma econdmica:
Se refiere a la aplicacion de reformas estructurales para ayudar a los mercados a funcionar mas
eficazmente, contribuyendo a aumentar el empleo en los Estados miembros, asi como la
productividad y el dinamismo de las empresas.

o Refuerzo de la sostenibilidad (tanto de las finanzas publicas, como social y del medio
ambiente):
En cuanto a la sostenibilidad de las finanzas publicas a largo plazo, se trata, sobre todo, de la
reforma de los regimenes de pensiones ante las consecuencias econémicas y presupuestarias
del envejecimiento demogréfico. Asimismo, se pretende fomentar el uso eficiente de los

19 ¢ wikipedia.org/wiki/Consejo_Europeo
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recursos naturales, para que el crecimiento econémico no sea a expensas del medioambiente, y
mejorar la cohesidén econdmica y social entre los Estados miembros y las diferentes regiones.

3.1.5. El pacto de estabilidad y crecimiento

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento se inscribe en la Tercera Fase de la Union Econdmica y
Monetaria (UEM), que comenzo el 1° de enero de 1999. Va dirigido a asegurar que el esfuerzo de
disciplina presupuestaria de los Estados miembros prosiga tras la introduccion de la moneda tnica:**

e obligando a los paises participantes en la Unién Monetaria a elaborar y presentar Programas
de estabilidad para mantener a medio plazo el equilibrio presupuestario
o definiendo el calendario de aplicacion y las sanciones del procedimiento de déficit excesivo

Concretamente, el Pacto de Estabilidad y Crecimiento es un conjunto compuesto por una Resolucién
del Consejo Europeo (aprobada en Amsterdam el 17 de junio de 1997) y dos Reglamentos del Consejo
de 7 de julio de 1997 que detallan las disposiciones de desarrollo técnico (vigilancia de la situacion
presupuestaria y de la coordinacion de politicas econdmicas, asi como aplicacion del procedimiento
sobre déficit excesivo).

Los Estados miembros se han comprometido a respetar el objetivo de una posicidn presupuestaria
proxima al equilibrio o con superavit y a presentar al Consejo y a la Comision un Programa de
estabilidad antes del 1° de marzo de 1999 (el Programa es posteriormente actualizado cada afio). Con
arreglo al mismo modelo, los Estados no participantes en la Tercera Fase de la UEM deben presentar
un Programa de convergencia.

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento abre la posibilidad de que el Consejo sancione a los Estados
miembros participantes que no tomen las medidas necesarias al objeto de poner fin a una situacion de
déficit excesivo. En un primer momento, la sancién tomara la forma de un depdsito sin intereses ante
la Comunidad, pero podra convertirse en multa si el déficit excesivo no se corrige en los dos afios
siguientes.

3.1.6. Las instituciones de la UEM: EI SEBC y EI BCE

El Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC)

El Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) estd compuesto por el Banco Central Europeo (BCE)
y los Bancos Centrales Nacionales (BCN) de los quince Estados miembros de la Unidn Europea. El
término "Eurosistema" se emplea para hacer referencia al BCE y a los BCN de los Estados miembros
gue han adoptado el euro. Los BCN de los Estados miembros que no pertenecen a la zona del euro, no
obstante, forman parte del SEBC con un estatuto especial que les permite dirigir sus respectivas
politicas monetarias nacionales, aunque no pueden intervenir en la adopcién de decisiones relativas a
la politica monetaria Gnica de la zona del euro, ni en la ejecucion de dichas decisiones.™

111 ayropa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary affairs/stability_and_growth_pact/I25021_es.htm
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Para cumplir su objetivo primordial, mantener la estabilidad de los precios, el SEBC debe desarrollar
las funciones siguientes: '

o definir y ejecutar la politica monetaria Gnica

o realizar operaciones de cambio de divisas que sean coherentes con la politica de tipos de
cambio establecida por el Consejo

e poseery gestionar las reservas oficiales de divisas de los Estados participantes;

o garantizar el buen funcionamiento de los sistemas de pagos en la zona euro

e contribuir a la buena gestion de las politicas de supervision prudencial de las entidades de

crédito y a la estabilidad del sistema financiero
e autorizar la emisidn de billetes de banco en la zona euro.

3.1.7. Estrategia de la politica monetaria Unica

Introduccion al Eurosistema

El Eurosistema esta formado por el Banco Central Europeo (BCE) y los bancos nacionales de los
paises del area del euro, y es responsable de definir y ejecutar la politica monetaria. Al carecer de
personalidad juridica, el BCE imparte las instrucciones a los Bancos Nacionales para que estos
ejecuten las operaciones en sus respectivos paises.**

El objetivo fundamental es la estabilidad de los precios.

Segun el BCE, la estabilidad se logra cuando el aumento interanual de los precios de la Eurozona no
supera el 2% a medio plazo y para toda la zona del euro.

La cuantificacion del objetivo, presenta ademés dos ventajas:

e Sirve de guia para los mercados
e Permite evaluar el éxito o fracaso de la Politica Monetaria Europea

Los dos pilares de la estrategia de la Politica Monetaria Unica
1. Control de M;: Hasta un crecimiento anual del 4,5% no tiene consecuencias negativas.
2. Seguimiento de indicadores adelantados: Subida de salarios, impuestos, aumentos de los
indices de precios y de costes, precios agricolas, industriales o servicios.
Instrumentacion de la Politica Monetaria Unica
Operaciones de mercado abierto

Retirando o inyectando dinero legal, el Eurosistema puede modificar los tipos de interés.

e Operaciones principales de financiacion:

13| EVI Maurice, Finanzas Internacionales, México Edit..Mc Graw Hill,p.295.
14 http://europa.eu/about-eu/institutions-bodies/index_es.htm
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Son las operaciones de mercado abierto mas importantes El Eurosistema anuncia una subasta estandar
de inyeccion de liquidez con vencimiento a una semana.**®

Son el instrumento clave la PMU, pues determina un tipo de interés minimo, inferior al de mercado, y
se convierte en referencia para el mercado interbancario.

e Operaciones de financiacion a plazo mas largo
e Operaciones de ajuste
e Operaciones de estructura

Facilidades permanentes

Se realizan por iniciativa de las entidades bancarias.

Tienen la finalidad de proporcionar liquidez o absorberla, con vencimiento a un dia, con garantia de
valores.

Coeficiente de caja

El Eurosistema puede reducir / ampliar la posibilidad de multiplicar el dinero bancario, aumentando /
reduciendo la cuantia de los depositos.

POLITICA MONETARIA
Grafico No.4

Estabilidad de precios

v Objetivo | Definicién cuantitativa: IPCA 2% incremento interanual méximo
17 Estrategia Obyetivo a medio plazo y no para paist
. @ Valor de referencia para el crecimiento de la M3 (4.5%)
¥ Pilares

r . . r . J"_‘} Andlisis ampiio varables economicas y financieras adelantadas
Politica Monetaria Unica Operacones de fnanciacion
¥ Operaciones de mercado abierto | Operaciones de ajuste

ationes de eslruciura

17 Instrumentalizacion
\. + Facilidades permanentes

{ Coeficiente de caja

FUENTE: http://cienciasempresariales.info/politica-monetaria-de-la-union-monetaria-europea/;
Acceso: quince de diciembre de 2011, 15:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

3.2. CARACTERISTICAS DEL EURO

El euro es la prueba mas tangible de la integracion europea: es la moneda comin de 17 de los 27
paises de la UE, utilizada cada dia por unos 327 millones de personas. Los beneficios de la moneda

15 http://europa.eu/about-eu/institutions-bodies/index_es.htm
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comun son inmediatamente obvios para cualquier persona que viaje al extranjero o compre por
Internet en otro pais de la UE. ™

Cooperacion monetaria en la UE

La Unién Econdmica y Monetaria implica la coordinacion de las politicas econémicas y fiscales, una
politica monetaria comun y una moneda comun. El euro se cred el 1 de enero de 1999 como moneda
virtual para pagos no monetarios y a efectos contables. Los billetes y monedas se introdujeron el 1 de
enero de 2002.

Uso

El euro (€) es la moneda oficial de 17 de los 27 paises de la UE . Estos paises, cuyo conjunto se
denomina colectivamente eurozona, son los siguientes:*’

e Alemania

e Austria

e Bélgica

e Chipre

e Estonia

o Eslovaquia
e Eslovenia

e Espafia

e Finlandia

e Francia

e Grecia

e Irlanda

o ltalia

e Luxemburgo
e Malta

o Paises Bajos
e Portugal

Més de 175 millones de personas en el mundo utilizan monedas vinculadas al euro.

El euro se divide en cien céntimos. Los documentos oficiales de la UE usan los simbolos euro y cent,
siempre en singular y sin puntos. En el lenguaje habitual, sin embargo, se traduce cent por el
equivalente en cada idioma (en esparfiol céntimo, en griego Jexzo, en italiano centésimo, etc.) y se
pluraliza segun el uso habitual de la lengua.

Los billetes de 5, 10, 20, 50, 100, 200 y 500 euros son idénticos para todos los paises. Las monedas de
1,2,5, 10,20y 50 céntimos y 1 y 2 euros tienen el mismo anverso en todos los paises, pero distinto
reverso en cada pais.'®

116 http://europa.eu/about-eu/basic-information/money/euro/index_es.htm
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3.2.1. Efectos de una Unica moneda.

La moneda Unica ofrece maltiples ventajas, como la eliminacién de los tipos de cambio fluctuantes y
los costes del cambio. Para las empresas es méas facil el comercio transfronterizo y la estabilidad
econdémica es mayor, por lo cual la economia crece y los consumidores tienen mas opciones. La
moneda comin también anima a las personas a viajar y a comprar en otros paises. En el ambito, el
euro da mas proyeccion a la UE ya que es la segunda moneda internacional después del dolar
estadounidense.

La introduccién de una Unica moneda para muchos estados separados presenta un nimero de ventajas
y desventajas para las naciones participantes. Las opiniones difieren segun los efectos del euro hasta el
momento, ya que muchos de ellos llevaran afios en ser entendidos. Las teorias y predicciones abundan.

Eliminacion del riesgo del tipo de cambio

Uno de los beneficios mas importantes del euro sera la reduccién de los riesgos provenientes del tipo
de cambio, lo que hard més facil la inversion a través de las fronteras. Los cambios en la relacion entre
monedas han conllevado habitualmente un riesgo para las compafiias e individuos al invertir o incluso
importar o exportar fuera de la zona de su propia moneda.**®

Las ganancias pueden ser rapidamente eliminadas como resultado de las fluctuaciones de las tasas de

cambio. Por lo tanto la mayoria de los inversores y de los importadores/exportadores tienen o bien que
aceptar el riesgo o "cubrirse” teniendo varias opciones disponibles, resultando en mayores costes en el
mercado financiero. Consecuentemente, es menos atractivo invertir fuera de la zona de la propia
moneda. La Eurozona incrementa en gran medida el &rea de inversion sin riesgo de tasa de cambio.
Como la economia europea depende fuertemente de exportaciones intraeuropeas, los beneficios no
pueden ser subestimados. Esto es particularmente importante para paises cuyas monedas
tradicionalmente tenian significativas fluctuaciones, como las naciones mediterraneas.

Eliminacion de los costes de conversion

Uno de los principales beneficios es la eliminacién de los costes asociados a las transacciones
bancarias entre divisas, que previamente constituian un gasto tanto para los individuos como para las
empresas cuando cambiaban de una moneda a otra. Es dificil cuantificar dicho coste, pero algunas
fuentes lo cifran en aproximadamente un 0,5% del P1B.'®

Mercados financieros mas profundos

Se espera que la introduccion del euro aporte una flexibilidad y liquidez a los mercados financieros de
la que anteriormente carecia. Se espera igualmente un incremento en la competencia y la
disponibilidad de productos financieros a través de la union que reduciré sus costes para las empresas
y posiblemente también para los consumidores individuales. Los costos asociados a la deuda publica
también disminuiran.

19| EVI Maurice, Finanzas Internacionales, México Edit..Mc Graw Hill,p.398
120 bid.,p.399.
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Se espera igualmente que la mayor amplitud de los mercados financieros dé lugar a un incremento de
la capitalizacién e inversién bursatil. Todo ello favorece las concentraciones empresariales
transnacionales dentro de la zona euro, facilitando la aparicion de instituciones financieras y de
negocios mayores y mas competitivos.'**

121 bid.,p.400.

72



SITUACION ECONOMICA Y DEUDA PUBLICA EN:
IRLANDA, PORTUGAL, ESPANA: GRECIA

4.1. Irlanda

4.1.1. Datos generales

Eire
Ireland
Irlanda

Bandera Escudo

Cuadro No. 6

Capital Dublin

(y ciudad mas poblada)

53°26'N6°15'0

Idiomas oficiales

Irlandés, inglés

Forma de gobierno Republica
Presidente Mary McAleese
Primer Ministro Enda Kenny

Independencia
Declarada

« Reconocida (Estado Libre)
« Reconocida (Republica)

del Reino Unido 21 de enero de 1919

6 de diciembre de 1921

1 de abril de 1949

Superficie
« Total

* % agua

Fronteras

Puesto 117°
70.273 km2
2%
360 km

Poblacion total

Puesto 122°

* Total 4.470.700 Hab (2010)
« Densidad 63.4 hab/km?

Moneda Euro (€, EUR)
Gentilicio Irlandés, irlandesa

Huso horario

WEST (UTC)
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/irlanda/, Acceso: veinte de octubre de 2012, 15:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

4.1.2. Situacion econdmica

La grave crisis econdmica y los duros ajustes que le esperan a la poblacion irlandesa estan provocando
la reactivacion de una tradicion historica en el pais: la emigracion. Segun los célculos que maneja el
Gobierno de Dublin, por culpa del deterioro del nivel de vida y con el objetivo de buscarse un futuro
mejor, unas 100.000 personas abandonaran el pais en los proximos cuatro afios. En relacién a la
poblacién de Irlanda, que no llega a 4,5 millones de personas, la cifra equivale a un 2,2% del total. La
tendencia se rompid durante el '‘boom' pero se reavivé en 2008. El éxodo ya ha empezado. Desde
2007, la economia irlandesa se ha contraido un 10% y el paro ha aumentado hasta el 13,5% de la
poblacion con posibilidad de trabajar. Por culpa de este deterioro, durante el pasado 2009 y en lo que
llevamos de 2010, ha habido mas personas que han salido del pais de las que han entrado.

Esta tendencia a emigrar se rompid en los afios del boom del otrora conocido como Tigre Celta por su
fulgurante crecimiento. Desde 1994 y hasta 2007 -segln recuerda el Gobierno en el documento
publicado anteayer en el que explica su plan de ajuste y expone sus previsiones econémicas hasta
2014-, el pais cre6 cerca de un millon de puestos de trabajo netos y cambi6 su perfil tradicional de pais
emisor a receptor de poblacion.

Sin embargo, las oscuras perspectivas de futuro de Irlanda contrastan con su brillante pasado
inmediato. Segun calculos del Irish Independent, la renta de cada familia irlandesa se reducira a un
ritmo de 4.600 euros al afio por culpa de las duras medidas de ajuste aprobadas el pasado miércoles
por el Gobierno. Ademas, advierte de que el recorte de sueldos, las subidas de los impuestos sobre la
renta, el nuevo IVA o el tijeretazo que se va a dar a las pensiones, sobre todo las nuevas, afectaran en
mayor medida a la clase media, ya que no se libra de ninguno de los sacrificios.

La emigracion, primero al vecino Reino Unido y luego, desde la primera mitad del siglo X1X, a EE
UU o Canada, pero también a Argentina u otros paises de Sudamérica para huir de las hambrunas que
afectaban al pais, es un fenémeno histérico en Irlanda. Y como tal queda recogido en su Constitucion.
En el articulo 2 de su Carta Magna, reformado en 1998 al efecto, se asegura que "la nacién irlandesa
tiene una afinidad especial con la gente de ascendencia irlandesa que vive en el exterior y con guien
comparte su identidad y patrimonio cultural™.

En total, se calcula que hoy en dia viven fuera del pais tres millones de irlandeses entre quienes
nacieron en Irlanda, sus hijos y sus nietos. No obstante, si hay que contar a los descendientes, la cifra
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de personas con sangre irlandesa por sus venas se eleva a 80 millones, segun calculos de Dublin. Eso
si, pese al emotivo articulo de su Bunreacht na hEireann (Constitucion), los tribunales rechazan que
los descendientes de antiguos emigrantes irlandeses puedan optar a tener pasaporte de la Republica.

4.1.2.1. Desempleo

El desempleo en Irlanda en los Gltimos afios ha tenido un incremento sostenido, siendo para 2011 un
promedio 14.60%, del cual los hombres tuvieron un porcentaje de desempleo del 17,20% superior al
desempleo de las mujeres que fue del 11,40%. En cambio para 2000 el promedio fue de 4.3%, donde
los hombres tuvieron un desempleo del 4.4% y las mujeres del 4.2% lo refleja la profundidad de la
crisis, como se aprecia en el siguiente cuadro:

DESEMPLEO ANUAL EN IRLANDA

Cuadro No. 7

Afio Total Hombres Mujeres
2011 14,60% 17,20% 11,40%
2010 13.7% 16.9% 9.4%
2009 11.9% 14.9% 8%
2008 6.3% 7.4% 4.7%
2007 4,6% 4,9% 4,2%
2006 4,4% 4,6% 4,1%
2005 4,3% 4,6% 4%
2004 4,5% 4,9% 4,1%
2003 4,7% 5% 4,3%
2002 4,4% 4,7% 4,1%
2001 3,9% 4% 3,8%
2000 4,3% 4,4% 4,2%

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.1.2.2. Tasas de inflacién

Esta variable suministra el cambio porcentual anual de los precios al consumidor comparado con los
precios al consumidor del afio anterior.

La tasa de inflacion en los dos Gltimos afios ha sido negativo, es decir hay una deflacion motivada por

la falta de consumo y la profundidad que ha alcanzado la crisis en este pais; siendo para 2011 de
-1.60%, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 8
TASA DE INFLACION (PRECIOS AL CONSUMIDOR)
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Afio Tasa de inflacién Cambio
(precios al consumidor) Porcentual
| 2004 [ 2,2% | |
[ 2005 | 2,4% I o%|
| 2006 [ 3,9% I 63%)
| 2007 [ 4,9% I 26%)|
| 2008 [ 4,1% I -16%]
| 2009 [ -4,5% I -210%)
| 2010 [ -1,6% I -64%|

FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011

4.1.3. Producto Interno Bruto (PIB)

Producto Interno Bruto Irlanda
Cuadro No. 9

Producto Interno Bruto (PIB): $172.3 miles de millones (2010 est.)

$note: data are in 2010 US dollars

FUENTE: CIA World Factbook, 2010
Elaborado por: CIA World Factbook, 2010

Cuadro No. 10
Producto Interno Bruto Histérico Irlanda
(miles de millones USD)
Pais |2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Irlanda | 81,9 |118,5 |116,2 |126,4 |165,1 |180,7 |191,6 |188,4 |172,5 |172,3
FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011
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FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011

4.1.3.1. Producto Interno Bruto- tasa de crecimiento real.




La tasa de crecimiento real del PIB, resulta para el periodo 2008 al 2010 negativo, reflejo de la crisis
gue ha sumido Irlanda profundamente desde 2009. Sin embargo antes de este afio la economia de este
pais se mantenia saludable, que puede reflejarse en su PIB en el periodo comprendido entre 2003 al
2008, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 11
Tasa de Crecimiento PIB Irlanda

Afio Producto Internf) B_ruto (PIB) - Cambio

Tasa de Crecimiento Real Porcentual
| 2003 || 5,20 % I |
[ 2004 || 1,40 % || -73.08% |
| 2005 || 5,10 % || 264,29 % |
| 2006 || 5,50 % | 784% |
| 2007 || 6,00 % | 209% |
[ 2008 || 6,00 % || 000% |
| 2009 || -3,00 % || -150,00 % |
| 2010 || -7,60 % || 15333 % |
| 2011 || -1,60 % | -7895% |

FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011

Definicion: Esta variable da el crecimiento anual del PIB ajustado por la inflacion y expresado como
un porcentaje.

4.1.3.2. PIB Per Capita

Irlanda su PIB per Cépita ha ido disminuyendo sostenidamente en los ultimo afios de forma
consistentemente para los Gltimos 3afios, como efecto dela reduccion de su PIB, lo que podria afectar
su nivel de consumo, de ahorro lo que demoraria su recuperacion econémica

Cuadro No. 12
PIB PER CAPITA HISTORICO Irlanda
(USD)
Pais | 2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Irlanda | 21.600 |30.500 |29.600 |31.900 | 41.100 |44.500 |46.600 |45.300 |37.700 |37.300
FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011
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FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011

Definicién: Esta variable indica el PIB por paridad del poder adquisitivo dividido por la poblacion al 1
de julio de ese mismo afio.

4.1.4, Deuda

4.1.4.1. Deuda externa

La Deuda Externa en Irlanda ha tenido un muy significativa disminucion a partir del afio 2006 siendo
de $1.049 miles de millones USD a 2010 que alcanzo la cifra de 2.287 miles de millones USD, entre
los dos Ultimos afios 2009 al 2010 ha existido un decrecimiento del -1.08%; siendo para 2010 la deuda
externa apenas 1.33% del PIB, factor favorable para la economia irlandesa, como se puede apreciar en
el siguiente cuadro:

Deuda Externa Irlanda
Cuadro No. 13

Afio Deuda Externa Variacion
En USD . Porcentual
Porcentaje
Deuda /PIB
2004 11.000.000.000 8,70 0,00%
2005 11.000.000.000 6,66 0,00%
2006 1.049.000.000 0,58 -9436,36%
2007 1.392.000.000 0,73 32,70%
2008 1.841.000.000 0,98 32,26%
2009 2.312.000.000 1,34 25,58%
2010 2.287.000.000 1,33 -1,08%

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/irlanda/deuda_externa.html, Acceso: primero de diciembre
de 2011, 15:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta variable da el total de la deuda publica y privada contraida con no residentes
reembolsable en divisas, bienes o servicios. Estas cifras se calculan al tipo de cambio corriente, es
decir sin tomar en cuenta la paridad del poder adquisitivo (PPA).
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4.1.4.2. Deuda publica

La Deuda Publica a se ha incrementado a partir de 2008, que representaba el 24.90% del PIB,
mientras que para 2010 representd el 64.80% del PIB, es decir $111,650 miles de millones de USD,
como se puede apreciar en el siguiente cuadro:
Cuadro No. 14
Deuda Publica Historica de Irlanda

Afio DeuI(Ejra]1 S’Sugllca %FIB Variacion
2004 39.436.800.000 31,20

2005 51.511.200.000 26,70 - 23,44
2006 48.246.900.000 22,80 6,77
2007 43.684.800.000 24,90 10,44
2008 46.911.600.000 41,80 - 6,88
2009 72.105.000.000 64,80 65,06
2010 111.650.400.000 94,20 64,58

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/irlanda/deuda_externa.html, Acceso: cinco de diciembre de
2011, 18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta entrada registra el total acumulado de todos los préstamos menos los reembolsos
contraidos por un gobierno cuantificados en la moneda local. La deuda publica no debe confundirse
con la deuda externa, la cual refleja el pasivo en moneda extranjera tanto del sector publico y privado
y que debe ser financiada con los ingresos de divisas.

Fuente: FUENTE: CIA World Factbook, 2011

Deuda total

Es la sumatoria de la Deuda Externa méas la Deuda Publica que para 2004 fue de 50.44 miles de
millones de USD vy representaba un 39.9% del PIB , llegando para 2010 a ser de $113.94 miles de
millones de USD equivalente al 66.13% del PIB, es decir un incremento de 26.23 puntos porcentuales
en un periodo de 7 afios, factor que resulta negativo para la economia irlandesa como se aprecia en el
siguiente cuadro:

Deuda Total de Irlanda
Cuadro No. 15
(USD)

79



Afio Deuda(lP)uinca IIE:);tl::(:ﬁa E‘i'eolf[g?
(2) (1+2) %Porcentual | %DEL PIB

2004 39.436.800.000 11.000.000.000 50.436.800.000 39,90
2005 51.511.200.000 11.000.000.000 62.511.200.000 23,94 37,86
2006 48.246.900.000 1.049.000.000 49.295.900.000 - 21,14 27,28
2007 43.684.800.000 1.392.000.000 45.076.800.000 - 8,56 23,53
2008 46.911.600.000 1.841.000.000 48.752.600.000 8,15 25,88
2009 72.105.000.000 2.312.000.000 74.417.000.000 52,64 43,14
2010 111.650.400.000 2.287.000.000 113.937.400.000 53,11 66,13

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/irlanda/deuda_externa.html, Acceso: trece de enero de
2012, 17:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.1.5. Cronologia de la crisis

Los actuales problemas presupuestarios de Irlanda tienen su origen hace mas de dos afios, cuando el
comienzo de la crisis impuso el freno a una de las economias con mayor y mas rapido crecimiento de
la Unién Europea.

A continuacion se enumeran los momentos claves del proceso que ha llevado a Dublin a pedir un
rescate a la UE y al FMI y su posterior evolucion.

2012.

2 de febrero. El viceprimer ministro y titular de Asuntos Exteriores irlandés, el laborista Eamon
Gilmore, anuncia que la crisis econdmica estd obligando al Gobierno a recortar las prestaciones
sociales, incluidas aquellas destinadas a ayudar a las familias mas desfavorecidas a hacer frente a los
costes de las primeras comuniones y confirmaciones. Este peculiar subsidio le cost6 a las arcas del
Estado 3,4 millones de euros durante el pasado afio. El Banco Central Irlandés (ICB) ha revisado a la
baja el crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) del pais hasta el 0,5 por ciento este afio, un 1,3%
menos que lo esperado. La entidad atribuye ese descenso a la desaceleracion de las exportaciones,
hasta ahora consideradas el principal motor de la economia irlandesa.

30 de enero. El primer ministro irlandés, el conservador Enda Kenny, afirma que "no hay que temer"
un posible referéndum sobre el pacto fiscal de la UE si resulta incompatible con la Constitucién
nacional.

27 de enero. Fitch rebaja la nota a cinco paises de la zona euro, pero no a Irlanda. La agencia de
calificacién mantiene la nota de la deuda de Irlanda en BBB+ y perspectiva negativa, debido, entre
otros factores, al progreso realizado por el programa de rescate internacional y al fuerte apoyo politico
al plan de consolidacion fiscal.

24 de enero. La prima de riesgo de Irlanda cierra en 621 puntos basicos, su nivel mas bajo desde
mediados de diciembre.

19 de enero. La troika sefiala en un comunicado que Dublin va por buen camino, pero pide paso
"firme" e incentivos para su economia de cara al 2012. Segun los calculos del FMI, el BCE y la CE el
déficit pablico durante 2011 se sitta en torno al 10%, por debajo del 10,6% previsto, y "la aplicacion
del programa es solida".
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13 de enero. El Producto Interior Bruto (PIB) de Irlanda cay6 en el tercer trimestre de 2011 un 1,9%,
segun datos de la OCDE. Standard & Poor's (S&P) rebaja la nota de la deuda soberana a nueve paises
de la zona euro y retira la'AAA' a Francia y Austria. Sin embargo mantiene la nota de Irlanda.

11 de enero. El primer ministro irlandés, Enda Kenny, recalca que su pais no necesitara un segundo
rescate econdémico. Responde a los rumores que circulan tras la llegada de la troika que revisa el
cumplimiento de las condiciones de su programa de ayuda. Su ministro de Finanzas, Michael Noonan,
califica de "ridicula” esta posibilidad y tild6 de "meras especulaciones" las predicciones que efectdan a
este respecto algunos “economistas cada comienzo de afio".

10 de enero. Los inspectores de la troika que forman el FMI, la Comisién Europea (CE) y el Banco
Central Europeo (BCE) comienzan en Dublin una nueva revision de las medidas adoptadas por el
Gobierno irlandés en el Gltimo trimestre para cumplir con su rescate econdmico. Este es el quinto
analisis que efectuan desde que Irlanda solicitara el rescate.

9 de enero. Irlanda recibira el préximo 16 de enero 1.500 millones de euros correspondientes a los
ingresos por una emisiéon 30.000 millones de euros en bonos a 30 afios de la Unién Europea, a través
del Mecanismo Europeo de Estabilidad Financiera.

2011

5 de diciembre. EI ministro irlandés de Gasto publico y reforma, Brendan Howlin, anuncia un plan de
austeridad encaminado a ahorrar durante el proximo afio 1.400 millones de euros con recortes sociales.
El plan prevé eliminar hasta 23.500 puestos de funcionarios en los proximos cuatro afios

30 de noviembre. El Instituto Irlandés de Investigaciones Sociales y Econdmicos (ESRI) rebaja las
previsiones de crecimiento para este pais al predecir que su producto interior bruto (PIB) se situara por
debajo del 1% durante 2012. En un informe, este organismo auténomo semiestatal revisa sus
previsiones del pasado agosto, cuando anticipaba un crecimiento del PIB irlandés del 2,2% para el
préximo afio. ESRI también predice que el producto nacional bruto (PNB), que excluye las
aportaciones de las multinacionales y que, para muchos expertos, es un indicador econémico mas
fiable, se contraera un 0,3% en 2012.

29 de noviembre. Los ministros de Economia y Finanzas de la zona euro aprueban entregar en enero a
Irlanda el cuarto tramo del paquete de asistencia financiera a este pais, de 8.500 millones de euros.

1 de noviembre. Se cumple un afio del rescate de Irlanda, el segundo pais después de Grecia que
necesitd un rescate econdémico. En este caso, valorado en 85.000 millones de euros. EI Gobierno
irlandés confirma un error contable que reduce la deuda de este pais en 3.600 millones de euros.

21 de octubre. Eurostat reduce el déficit de Irlanda -el pais con un mayor agujero en sus cuentas tras el
rescate de su sector bancario-, del 32,4% al 31,3%.

20 de octubre. La mision de la Comision Europea (CE), el Banco Central Europeo (BCE) y el Fondo
Monetario Internacional (FMI), la troika, certifica los progresos alcanzados por Irlanda para cumplir
con los objetivos de su rescate econémico. La aplicacion de los contenidos del programa de ayuda a
este pais continda siendo "solida". "Las autoridades han completado la fase inicial clave de profunda
reforma del sector financiero iniciada el pasado marzo. Se espera que se cumpla el objetivo de
mantener el déficit fiscal en el limite del 10 % del PIB irlandés", afirmaron los tres organismos en un
comunicado.

11 de octubre. Una mision de la UE, el BCE y el FMI revisan en Dublin el cumplimiento de las
condiciones del rescate econdmico aprobado hace un afio para Irlanda. Durante los préximos diez dias,
la llamada troika evaluard los progresos efectuados por el Gobierno irlandés, reforzado por las
previsiones que auguran un modesto crecimiento de su economia para 2011 y 2012. Se trata de la
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cuarta revision trimestral desde que el pasado noviembre el Ejecutivo irlandés aceptase un paquete de
ayuda de 85.000 millones de euros.

22 de septiembre. Los bancos irlandeses, tan ahogados en deudas como muchos de sus clientes,
comienzan a perdonar algunos préstamos hipotecarios a cambio de la vivienda hipotecada. Irlanda
crecié "maés rapido” de lo esperado durante el segundo trimestre de este afio, cuando su Producto
Interior Bruto (PIB) experimentd una subida del 1,6%. Su Producto Nacional Bruto (PNB) subi6é un
1,1%.

9 de septiembre. La Comisién reafirma que Dublin cumple con el plan de rescate y anuncia que
Irlanda regresaré al crecimiento econémico en el afio 2011.

2 de septiembre. La Unién Europea aprueba dos nuevos tramos del rescate financiero a Irlanda y
Portugal, por valor de 7.500 y 11.500 millones, respectivamente. Los supervisores internacionales
confirman avances positivos en los ajustes de ambos paises.

16 de agosto: El riesgo pais de Irlanda fluctua entre los 725 y los 750 puntos basicos.
15 de agosto: Los expertos aseguran que el BCE vuelve a comprar bonos irlandeses en el mercado de
deuda secundario.

26 de julio: El Gobierno irlandés aplicard, en 2012, una tasa fija de 100 euros anuales por cada casa a
sus propietarios. Se instalaran contadores de agua en los hogares apartir de 2013.

15 de julio: La Comision Europea aprueba la inyeccion de 13.100 millones de euros de dinero publico
en la entidad fruto de la fusion de Allied Irish Bank y la aseguradora EBS.

12 de julio: La agencia Moody's rebaja la calificacion de la deuda de Irlanda un escalon -del nivel
"Baa3" a "Bal-, lo que equivale a considerarla bono basura.

6 de julio: La prima de riesgo de Irlanda se desboca y supera los 1.000 puntos basicos. EI motivo, la
rebaja hasta bono basura la deuda de Portugal por parte de Moody's.

1 de julio: Irlanda rebaja el IVA de turismo y ocio del 13,5% al 9% en algunos sectores capaces de
generar empleo.

15 de abril: Moody's rebaja dos escalones la deuda irlandesa y la deja al borde del bono basura. Pasa
de 'Baal' a 'Baa3', con perspectiva negativa.

1 de abril: S&P baja la nota a la deuda de Irlanda de 'BBB' a 'BB+', con perspectiva estable.

31 de marzo: Irlanda se plantea reestructurar toda su banca y quedarse solo con dos grandes entidades.
La Comision, el BCE y el FMI saludan la medida como "un gran paso".

9 de marzo: El conservador Enda Kenny, nuevo primer ministro de Irlanda.

2010.

17 de diciembre: Moody's rebaja cinco escalones de golpe la deuda irlandesa. La calificacién pasé de
'Aa2' a 'Baal’, con perspectiva negativa.

15 de diciembre: Irlanda aprueba el plan de rescate de la UE y el FMI.
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9 de diciembre: Fitch deja la deuda irlandesa, en BBB+ al borde del bono basura.

23 de noviembre: Irlanda recibird 85.000 millones de euros para reestructurar la banca y sanear las
cuentas publicas.

16 de noviembre: El Eurogrupo celebra su reunion mensual en Bruselas, centrada esta vez en
convencer a Irlanda de que pida ayuda del Fondo Europeo de Estabilizacion creado en junio pasado
por los Veintisiete que, dotado con 750.000 millones de euros, tiene como fin rescatar a los paises con
graves problemas presupuestarios.

8 de noviembre: El comisario de Asuntos Econémicos y Monetarios, Olli Rehn, visita Dublin y
asegura que no ha tratado con las autoridades irlandesas la necesidad de un rescate por parte de la UE.
Afiade que la confianza de los mercados se recuperara cuando Irlanda publique su plan cuatrienal de
saneamiento de las cuentas publicas.

6 de octubre: La agencia de calificacion Fitch rebaja la nota aplicada a la deuda irlandesa desde "AA-"
hasta "A+" y la coloca en perspectiva negativa, debido al enorme coste del plan de salvamento de sus
bancos.

30 de septiembre: Irlanda anuncia que el coste del rescate del sistema financiero del pais alcanzara los
50.000 millones de euros y advierte que tendra que realizar nuevos ajustes. Esta ayuda elevara su
déficit pablico hasta el 32% del PIB.

25 de agosto: La agencia de calificacion Standard & Poor's recorta la nota que aplica a la deuda a largo
plazo de Irlanda de "AA+" hasta "AA-" y la coloca en perspectiva negativa. La agencia de gestién de
deuda irlandesa critica la decision de S&P.

19 de julio: La agencia de calificacion Moody's recorta la nota crediticia de "Aal" a "Aa2" y advierte
que el pais se dirige hacia la recesion debido al rescate del sector bancario.
2009.

9 de diciembre: El Presupuesto de Irlanda para 2010 establece un ajuste por valor de 4.000 millones de
euros, con recortes en gasto pablico y social, para tratar de frenar el creciente déficit pablico.

8 de abril: El ministro de Economia irlandés, Brian Lenihan, desvela que habra que reducir 10.600
millones de euros en gasto publico entre 2010 y 2011, y avanza que en ese periodo deberan recaudarse
3.250 millones de euros adicionales via impuestos. Se trata del segundo Presupuesto de emergencia
elaborado en menos de seis meses por Irlanda.

Fitch rebaja la nota del pais desde "AAA" hasta "AA+".

30 de marzo: Standard & Poor's degrada la calificacion de riesgo que aplica a la deuda irlandesa desde
la maxima "AAA" hasta "AA+" y advierte de que podria caer ain mas, en un gesto de falta de
confianza en los esfuerzos del Ejecutivo irlandés por sanear sus cuentas publicas.

4 de febrero: EI primer ministro irlandés, Brian Cowen, ordena que los altos ejecutivos de los bancos

que reciban fondos publicos deberén recortar sus remuneraciones al menos un 25% y sus salarios
tendran que congelarse en ese nivel.
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4.1.6. Plan de ajuste

Lamentablemente Irlanda ha caido en crisis y le ha tocado a su Gobierno solicitar un rescate, claro
que como moneda de cambio tuvo que presentar su “Plan de Recuperacion Nacional o entendido de
manera mas simple su “Plan de Ajustes de Irlanda” para los préximos 4 afos.

Dicho plan, prevé una serie de recortes estimado en 3.000 millones de euros sobre las prestaciones
sociales, ademés de un ahorro por 1.200 millones a partir de eliminar 24.750 puestos de funcionarios
junto a una subida de forma generalizada de impuestos, menos el de sociedades y para 2014 el IVA se
ubicara en el 23%.'%

A pesar de los dichos del primer ministro irlandés, Brian Cowen, de que el Plan es para recuperar la
“confianza de la ciudadania”, habra que ver cuan creible son las medidas y si este gobierno se
mantiene. Ademas un 40% de lo que estipula el plan, son recortes por 15.000 millones de euros para
reducir el déficit pablico en hasta el 3% del Producto Interior Bruto (P1B) en 2014.'%

Para ello, el Estado requiere de recaudar los siguientes 4 afios 10.000 millones de euros a partir de la
reduccidn del gasto publico, ademéas de 5.000 millones generados a partir de una reforma del régimen
fiscal.

Bases del Plan de Ajuste de Irlanda:

-Impuestos: Los impuestos sobre la renta se retrotraeran a niveles de 2006, a la vez que, el Estado
reducird su gasto publico a los de 2007. Con la excepcion que el impuesto de sociedades no sera
modificado. Incremento del impuesto sobre el valor afiadido (IVA), el 22% en 2013 y el 23% en 2014,

ingresando a las arcas 620 millones de euros.

Con la novedad que se instalaran contadores de agua en los hogares, con el objetivo de implementar
un nuevo impuesto antes de 2014.

Ademas de subir las tasas en el sector educativo, subiendo hasta 500€ las tasas universitarias y hasta
2.000€ anuales.

También se llevara a cabo una reforma de la fiscalidad de las plusvalias de capital, a través de lo que
recaudarian 145 millones de euros. Respecto al IRPF, se eliminaran las exenciones fiscales, esto le
generaria al estado ingresos por 665 millones de euros.

Salarios: El salario minimo interprofesional, sufrira una reduccion en 1€ hasta los 7,65.

Pensiones: No seran modificadas las “pensiones estatales” siempre que estas no pasen los 12.000€
anuales y los recientes jubilados cobraran un 10% menos.

A la vez se subira la edad de jubilacién a 66 afios en 2014, 67 afios en 2021 y 68 afios en 2028.

122 http://www.finanzzas.com/plan-de-ajuste-dirlanda, consultado 26 enero 2011
123 http://www.finanzzas.com/plan-de-ajuste-dirlanda, consultado 26 enero 2011
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A partir de cada una de estas aplicaciones del Plan, se pretende reducir el déficit publico hasta el 9,1%
del PIB en 2011, sobre todo al finalizar 2010 con el 32% , debido a los 35.000 millones de euros que
debid desembolsar el Gobierno irlandés para rescatar sus bancos.

4.2, PORTUGAL

4.2.1. Datos generales

Republica Portuguesa
Republica Pertuesa

Cuadro No. 16

Capital Lisboa
38°42°N9°11°0O
Ciudad més poblada Lisboa
Idiomas oficiales Portuguést™

Forma de gobierno

Republica parlamentaria

Presidente
Primer ministro

Anibal Cavaco Silva
José Sécrates

Independencia

del Reino de Ledn

« Fundacién 24 de junio de 1128
* Republica 5 de octubre de 1910
Superficie Puesto 110°
« Total 92.391 km?
* % agua 0,5%
Fronteras 1.215 km
Poblacion total Puesto 73°
* Total 11.317.192
* Densidad 115,3 hab/km?
Moneda Euro (€, EUR)™
Gentilicio Portugués, -a

Huso horario
* en verano

WET (UTC)¥
WEST (UTC+1)¥
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Dominio Internet .pt
Prefijo telefonico +351
Prefijo radiofénico CQA-CUZ | XXA-XXZ
Siglas pais para aviones CS
Siglas pais para automéviles P
Cadigo ISO 620/ PRT /PT
Miembro de: m Unién Europea, ONU, OTAN, OCDE, OSCE, COE, Uni6n Latina
1. 1 Antes de 1999 la moneda era el Escudo portugués.
2. 1 Las Azores tienen su propio huso horario: UTC-1 (normal), UTC (verano).

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.2.2. Situacion econdmica

4.2.2.1. Desempleo

La tasa de desempleo en Portugal a partir del afio 2008, ha tenido crecimientos sostenidos con
excepcion del afio 2009. Sin embargo para el afio 2010 alcanza su mayor techo con el 10.70%;
existiendo un crecimiento entre el afio 2009 al 2010 del 25%, valores muy elevados que demuestran la
profundidad que la crisis esta afectando a este pais, como se puede apreciar en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 17
Desempleo en Portugal

Afio || Tasa de desempleo Pgli:r:r?tiSal
|2003]| 4,70 % I |
2004, 6,40 % || 3617 % |
[2003]| 6,50 % | 156% |
[2008]| 7,60 % | 1692% |
[2007]| 7,60 % | 000% |
[2008|| 8,00 % | 526% |
[2009]| 7,60 % | 5.00% |
[2010]| 9,50 % || 25.00% |
[2011]| 10,70 % | 1263% |

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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Definicién: Esta variable incluye el porcentaje de la fuerza laboral que estd sin empleo. Sustancial
subempleo es a veces indicado.

Poblacion bajo el nivel de pobreza: 18% (2006)"%*
El dltimo dato con que se cuenta, es el que el nivel de pobreza en Portugal es del 18%, sin embargo a
partir de 2006 los expertos consideran que este indicador actualmente debe haberse incrementado.

4.2.2.2. Tasa de inflacién

La tasa de inflacion a partir del afio 2008 ha ido disminuyendo, que para 2010 fue negativa, es decir
existié estanflacion en los precios, motivada por la falta de consumo, en 2011 la inflacion fue de
apenas 1.10%, es ha existido un leve mejoramiento econdmico, como se aprecia en el siguiente
cuadro:
Cuadro No. 18
Tasa De Inflacion (Precios Al Consumidor)

Tasa de inflacién Cambio

(precios al consumidor) ||Porcentual

[ 2004 ] 21 I |
[ 2005 || 23 | 20% |
| 2006 | 25 L o% |
A R T
[ 2008 | 26 | 8% |
[ 2000 08 | -1319% |
[ 2000 || 11 | -238% |

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta variable suministra el cambio porcentual anual de los precios al consumidor
comparados con los precios al consumidor del afio anterior.

4.2.3. Producto Interno Bruto (PI1B)

El Producto Interno Bruto (PIB) DE Portugal para 2010 fue de 247 miles de millones de ddlares,
mientras que para 2009 alcanzé los 244.5 miles de millones de ddlares; es decir se ha incrementado
en 2.5 miles de millones de doblares, atisbhando una mejora en su economia, como se aprecia en el
siguiente cuadro:

Producto Interno Bruto Portugal
Cuadro No. 19

$247 miles de millones (2010 est.)

note: data are in 2010 US dollars

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

124 http://www.indexmundi.com/es/portugal/poblacion_bajo_el_nivel _de_pobreza.html
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4.2.3.1. PIB historico

Pais 2000 | 2002
Portugal 159 182

2003
181,8

Cuadro No. 20

PIB Histérico Portugal

(miles de ddlares)
2004 | 2005 | 2006
1887 | 2006 | 210,

2007 2008 2009 2010
2323 236,5 | 2409 247

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.2.3.2. Tasa de crecimiento real

La tasa de crecimiento real del PIB, a partir de 2008 ha sido variable, entre bajo crecimiento y
negativo y que para 2010 tuvo un incremento del 1.00% , como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 21

Tasa de Crecimiento Real

Afio Producto Interno Bruto (PIB) Cambio

- Tasa de Crecimiento Real Porcentual
| 2003 || 0,80 % I |
[ 2004 | -1,30 % || -262,50 % |
| 2005 | 1,10 % || -184.62 % |
| 2006 | 40 % || -6364% |
| 2007 | 1,30 % || 225.00% |
[ 2008 | 1,80 % || 3846% |
| 2000 | -10 % || -105,56 % |
| 200 | -2,60 % ||2:500,00 %|
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|| 2011 | 1,00 % |[-138.46 % ||
FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011

Definicion: Esta variable da el crecimiento anual del PIB ajustado por la inflacion y expresado como
un porcentaje.

4.2.3.3. Producto Interno Bruto Per Capita

El producto Interno Bruto Per Cépita, para 2009 fue de $22.8002 USD, mientras que para 2010 fue de
$23.000 USD, es decir en un afio se increment6 en $200; factor que confirma que la economia
Portuguesa actualmente esté recuperandose , como se aprecia en el siguiente cuadro.

Cuadro No. 22

Producto Interno Bruto (PIB) per cépita:

$23,000 (2010 est.)

note: data are in 2010 US dollars

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 23
PIB PER CAPITA HISTORICO
(USD)
Pais 2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Portugal | 15.800 |18.000 |18.000 |17.900 |19.000 |19.800 |21.800 |22.200 |22.500 |23.000
FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 19:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.2.4, Deuda
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4.2.4.1. Deuda externa

La Deuda Externa de Portugal entre 2008 a 2010 tuvo un crecimiento continuo, sin embargo de $507
mil millones de ddlares en 2010, para este afio la participacion de la deuda externa con el PIB fue de
205.26% , en relacion con el afio 2009 en donde fue del 201.20% es decir ha tenido un incremento en
puntos porcentuales de 4.06, factor desfavorable para la economia de este pais como se aprecia en el
siguiente cuadro:
Cuadro No. 24
Deuda Externa Portugal

(USD)
Afio DEUDA EXTERNA Pgﬁcrzgtigal hE/PIE
2004 250.700.000.000 132,86
2005 274.700.000.000 9,57% 136,94
2006 287.800.000.000 4,77% 136,98
2007 272.200.000.000 -5,42% 117,18
2008 461.200.000.000 69,43% 195,01
2009 484.700.000.000 5,10% 201.20
2010 507.000.000.000 4,60% 205.26

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta variable da el total de la deuda publica y privada contraida con no residentes
reembolsable en divisas, bienes o servicios. Estas cifras se calculan al tipo de cambio corriente, es
decir sin tomar en cuenta la paridad del poder adquisitivo (PPA).

4.2.4.2. Deuda publica

La deuda publica de Portugal para el afio 2009, representaba el 66.40% del PIB, mientras que para
2010 se incrementa al 76.80% del PIB, es decir existe un crecimiento de 10.4 puntos porcentuales,
factor negativo para la economia de Portugal, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 25
Deuda Publica Portugal

(USD)
Afio DEUDA PUBLICA ngc’zgtiﬁal
%DE/PIB
2004 149.918.600.000 59,80%
2005 168.940.500.000 2,84% 61,50%
2006 183.904.200.000 3,90% 63,90%
2007 183.462.800.000 5,48% 67,40%
2008 293.323.200.000 -5,64% 63,60%
2009 321.840.800.000 4,40% 66,40%
2010 389.376.000.000 15,66% 76,80%
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 19:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta entrada registra el total acumulado de todos los préstamos menos los reembolsos
contraidos por un gobierno cuantificados en la moneda local. La deuda publica no debe confundirse
con la deuda externa, la cual refleja el pasivo en moneda extranjera tanto del sector publico y privado
y que debe ser financiada con los ingresos de divisas.

Fuente: CIA World Factbook; 15 de Diciembre de 2011

4.2.4.3. Deuda total

La Deuda Total para Portugal representaba el 212.30 de su PIB, mientras que para 2010, se elevo a
362.91% es decir se incremento en aproximadamente 151 puntos porcentuales, lo que demostraria que
la economia de Portugal pronto entraria en una situacion critica como lo tiene actualmente Grecia y
Espafia, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Deuda Total Portugal

(USD)
DEUDA TOTAL
Afio | DEUDAEXTERNA
1) DEUDA PUBLICA (2) | DEUDA TOTAL (1+2) | %DE/PIB

2004 250.700.000.000 149.918.600.000 400.618.600.000 212,30
2005 274.700.000.000 168.940.500.000 443.640.500.000 221,16
2006 287.800.000.000 183.904.200.000 471.704.200.000 22451
2007 272.200.000.000 183.462.800.000 455.662.800.000 196,15
2008 461.200.000.000 293.323.200.000 754.523.200.000 319,04
2009 484.700.000.000 321.840.800.000 806.540.800.000 334,80
2010 507.000.000.000 389.376.000.000 896.376.000.000 362,91

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

| 125

4.2.5. Cronologia crisis en Portuga

2012

14 de agosto. Portugal profundiza en su recesion. Segun el dato adelantado, el PIB cayé un 1,2% en
el segundo trimestre de 2012. La tasa de paro sube en el mismo periodo hasta el 15%, nuevo
récord.

23 de julio. Portugal cumple con el limite de déficit exigido para las administraciones publicas, por el
programa de asistencia financiera del FMIy la Union Europea, al situarse entre enero y junio, en
4.137,8 millones de euros. Segun informa la Direccion General del Presupuesto (DGP), el Estado
obtuvo 262,2 millones de euros de margen, pues el maximo fijado por la "troika" para este periodo era
de 4.400 millones de euros.

125 http://www.rtve.es/noticias/20120718/cronologia-crisis-portugal/419261.shtml
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17 de julio. El Tesoro coloca 2.000 millones de euros en deuda a corto plazo a cambio de los menores
intereses desde finales de 2010. Por ejemplo, las letras a un afio se han subastado a una rentabilidad
del 3,5 %, cuatro décimas menos de lo que tuvo que pagar la vispera el Tesoro esparfiol por letras de
este mismo plazo.

26 de junio. La rentabilidad de los bonos a diez afios sigue bajando y se sitda en el entorno del 9,66%.

25 de junio. La alianza de los dos principales partidos conservadores de Portugal, socialdemdcratas y
democratacristianos, sirvié para desactivar la primera mocion de censura contra el Gobierno luso de
Pedro Passos Coelho. Tal y como estaba previsto, la iniciativa presentada por los comunistas -cuarta
fuerza mas votada del pais- fue tumbada en votacidn parlamentaria tras un debate que se alargé més de
tres horas y durante el que la oposicion acusé al Ejecutivo de “engafiar al pueblo™ al aplicar medidas
que no anuncid en campafia electoral. El Partido Socialista se abstuvo.

6 de junio. Portugal coloca 1.500 millones de euros en deuda a 6 y 12 meses, el montante maximo
de su emision, y a menos interés. El Tesoro luso adjudicé 500 millones de euros en titulos a 6 meses
al 2,65% de interés, casi tres décimas menos que en mayo, cuando lo hizo al 2,93%. También colocé
otros 1.000 millones de euros en letras a 12 meses al 3,83%, lo que supone una ligera caida, respecto a
la Gltima emision similar, de siete centésimas.

5 de junio. Se cumple un afio de la victoria electoral del centroderecha de Pedro Passos Coelho.

4 de junio. El Gobierno portugués anuncia que ha superado el cuarto examen trimestral de la 'troika' y
que recibira el siguiente tramo de 4.000 millones de euros del rescate.

El Gobierno portugués confirma que ayudara con 6.650 millones de euros de fondos pablicos a tres
de los mayores bancos del pais. Seguin el Ministerio de Finanzas luso, 5.000 millones de esa cantidad
procederan del fondo reservado en el programa acordado con la ‘troika' para ayudar a las instituciones
financieras que lo necesitaran, dotado con 12.000 millones de euros. EI Banco Comercial Portugués
(BCP) sera el que mayor apoyo reciba (3.500 millones de euros), seguido por la estatal Caixa Geral de
Depésitos (1.650 millones) y el Banco Portugués de Inversiones (BPI), con 1.500 millones mas.

16 de mayo. El desempleo en Portugal se situ6 en el primer trimestre de 2012 en el 14,9%, lo que
supone un nuevo maximo histdrico para el pais. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) luso precisa
que 819.300 portugueses estan en paro.

15 de mayo. La economia portuguesa se contrajo un 0,1% en el primer trimestre de 2012, segun los
datos de Eurostat.

11 de mayo. Portugal sufrird una contraccién del 3,3% este afio del PIB, pero volvera a crecer, aunque
solo ligeramente (un 0,3%) en 2013 segun las previsiones de la Comision Europea.

9 de mayo. XXV Cumbre ibérica en Oporto, el presidente del Gobierno, Mariano Rajoy, se reline con
su homélogo luso, Pedro Passos Coelho.

2 de mayo. Portugal coloca el méximo de su emision de deuda prevista, 1.500 millones de euros,
aunque para hacerlo paga un interés ligeramente mas alto que en la ultima ocasion. Segun los datos del
Tesoro luso, los inversores compraron 1.000 millones de euros en letras a un afio, con una rentabilidad
del 3,9%. Los otros 500 millones de euros colocados fueron en titulos a seis meses, adquiridos a un
interés del 2,93%.

14 de abril. El primer ministro portugués, Pedro Passos Coelho, descarta que su pais necesite de un
nuevo paquete de rescate financiero para enfrentar la crisis y afirma que Portugal volvera a emitir
titulos de su deuda en septiembre de 2013, como preveén los plazos. "Creo que no hay necesidad (de un
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nuevo paquete de rescate), pero de cualquier manera el FMI (Fondo Monetario Internacional) y la
Unidn Europea (UE) se comprometieron con una nueva ayuda en dinero si en el futuro surgiese alguna
dificultad", declara Passos Coelho en una entrevista concedida a la revista brasilefia Veja.

13 de abril. EI Parlamento de Lisboa, el primero en ratificar los tratados de estabilidad presupuestaria
de la UE. Para el Gobierno luso es una muestra del compromiso nacional para superar la crisis ya que
la aprobacion de los tratados se ha hecho con casi el 90% de los votos de la Asamblea legislativa.

9 de abril. Las instituciones financieras lusas recibieron del Banco Central Europeo (BCE) mas de
56.000 millones de euros en marzo, un 18% maés que el mes anterior y un 44% mas que hace un afio,
lo que supone un nuevo maximo historico.

7 de abril. Se cumple un afio desde que el entonces primer ministro, José Sdcrates, pidiera ayuda
financiera de manera formal. El actual primer ministro luso, Pedro Passos Coelho, admite tener
dudas sobre si Portugal sera capaz finalmente de subastar de nuevo deuda a largo plazo. "No sé si
Portugal regresara a los mercados en septiembre de 2013 o mas tarde", reconoce el jefe de
Gobierno luso en el periddico Die Welt.

6 de abril. El Gobierno portugués suspende las jubilaciones anticipadas hasta 2014. Justifica la
adopcion de esa medida por "la evolucién" prevista de estas jubilaciones anticipadas, que en su
opinién, "empeora la sostenibilidad de la Seguridad Social, y por ello tiene que ser controlada”. La
medida genera un alud de criticas, principalmente entre los partidos de izquierda y los sindicatos, que
acusaron al Ejecutivo conservador de engafiar a los ciudadanos.

4 de abril: El Tesoro portugués emite deuda a 18 meses por primera vez desde el rescate: 1.000
millones a un interés del 4,53%. Ademas, coloca 500 millones mas a seis meses, al 2,9%, con una
fuerte bajada respecto al 4,33% anterior. EI Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncia que
desbloguea un tercer tramo por valor de 5.170 millones de euros dentro del plan de rescate. Con este
nuevo desembolso el FMI ha desblogueado hasta el momento 18.560 millones.

2 de abril: La prima de riesgo portuguesa comienza el segundo trimestre del afio en los 968 puntos
basicos, con el bono a 10 afios cotizando ligeramente por encima del 11,5% en el mercado secundario.

23 de marzo. Los sindicatos lusos anuncian paros sectoriales para las proximas semanas. Los
funcionarios empleados en la administracion local por todo el pais y los trabajadores de la Sociedad de
Transportes Colectivos de Oporto ya advirtieron de que celebraran proximamente nuevas jornadas de
protesta contra el programa de recortes del Gobierno y la reforma laboral.

22 de marzo. Portugal vive su primera huelga general del afio. Convocada por el mayor sindicato del
pais, el CGTP, contra la reforma laboral aprobada y por la politica econémica del Gobierno
conservador de Passos Coelho, que sufre su segundo paro desde que se hizo con el poder en junio de
2011. Mientras, Lisboa anuncia que abandona definitivamente el proyecto de unir el pais con Espafia
mediante un tren de alta velocidad.

21 de marzo. Portugal coloca 1.610 millones de euros en bonos a un afio y baja el interés al nivel de
2010: pasa del 4,943% en febrero al 3,652%. Ademas subasta otros 382 millones en letras a cuatro
meses al 2,17%, frente al 3,84% de hace dos meses.

19 de marzo. La imparable subida del precio de los combustibles en Portugal preocupa al
Gobierno. La gasolina por encima de los 1,75 euros por litro en algunos puntos del pais. Desde que
empez6 el afo, la gasolina de 95 octanos acumula una subida del precio medio cercana a los 15
céntimos, situandolo en 1,67 euros por litro. Mientras, el Ejecutivo anuncia que acometera la
privatizacion de los mayores astilleros navales del pais, los de Viana do Castelo, después de
comprobar que existe interés por parte de varios grupos empresariales en su compra.
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9 de marzo. El Instituto Nacional de Estadistica luso (INE) agravé en una décima su anterior
estimacion y cifro finalmente la caida del PIB en 2011 en el 1,6%0, lo que coincide con las ultimos
célculos del Gobierno y el Banco de Portugal.

8 de marzo. El principal sindicato de Portugal, la CGTP, alerta del peligro de empobrecimiento del
pais, sobre todo por la reforma laboral del Gobierno conservador, y pronostico que la huelga general
convocada para el dia 22 serd "una clara sefial de indignacion".

7 de marzo. Un grupo de ciudadanos lusos agrupados en el movimiento "Iniciativa Democratica"
entrega en el Parlamento las firmas de cerca de 40.000 personas que solicitan la dimisién del jefe del
Estado portugués, Anibal Cavaco Silva. EI motivo de esta peticion oficial son unas polémicas
declaraciones realizadas por Cavaco Silva el pasado mes de enero, cuando se lamenté de que su
pension -estimada en unos 10.000 euros mensuales- apenas le llega para pagar gastos después de los
recortes aprobados por el Gobierno luso.

28 de febrero. Portugal anuncia que supera el tercer examen por parte de los emisarios del BCE, la
UE y el FMI (la llamada troika). Recibira el siguiente tramo de ayudas por un importe de 14.900
millones de euros. Lisboa anuncia que este 2012 sera peor que el 2011: habrd mas recesién y mas
paro.

23 de febrero. Portugal es junto a Espafia y Grecia, responsable del 95% del aumento del paro en la
UE desde 2010.

16 de febrero. EI mayor sindicato portugués, la CGTP, convoca huelga general el 22 de marzo,
contra la reforma de la legislacion laboral aprobada por el Gobierno que liberaliza el mercado y
abarata del despido.

15 de febrero. Portugal coloca 3.000 millones en deuda y baja el interés. S&P recorta en dos
escalones las notas del Banco Santander Totta, el Banco Comercial Portugués (BCP), la estatal
Caixa Geral de Depositos (CGD), el Banco Portugués de Inversiones (BPI) y una subsidiaria de este
Gltimo. También rebaja un nivel, el "rating" del Banco Espirito Santo (BES) y una de sus
subsidiarias. EI PIB luso bajé un 1,3% en el cuarto trimestre con lo que ahonda su caida en la recesion.

3 de febrero. El Santander Totta, filial del Santander de Espafia, tuvo un beneficio de 64,1 millones de
euros en 2011, lo que supone una caida del 85,4% respecto al afio anterior pero le convierte en el
Unico banco luso sin pérdidas. EI mayor banco privado de Portugal, el BCP, ha anunciado pérdidas
de 786 millones de euros en 2011, las mayores de su historia, mientras el Banco Espiritu Santo (BES),
otro de los principales de Portugal, ha informado de una pérdida de 108 millones de euros.

2 de febrero. Uno de los mayores bancos lusos, el BPI, ha anunciado unas pérdidas récord de 204
millones de euros, atribuidas a los efectos de la crisis de la deuda y al mal entorno econémico de
Portugal.

1 de febrero. Portugal coloca 1.500 millones en deuda a corto plazo y logra bajar el interés ofrecido.
Los inversores presionan a Lisboa en el largo plazo porque no creen que pueda financiarse sin
ayuda en 2013.

31 de enero. El diferencial entre el bono portugués y el bono aleméan a diez afios, descontrolado: roza
los 1.650 puntos basicos durante la sesion. Al final de la sesion del dia se sitla en los 1.461, con la
rentabilidad del bono luso en el mercado secundario en el entorno de los 16,5%.

30 de enero. Los jefes de Estado y de Gobierno de la Unién Europea se congratulan de los progresos
de Lisboa. Sin embargo, la prima de riesgo de Portugal se dispara 500 puntos béasicos en dos
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semanas: pasa de los 1.068 puntos del 13 de enero a los 1.560. La rentabilidad del bono luso a 10
afios en el mercado secundario supera el 17%.

24 de enero. El presidente del Gobierno espafiol, Mariano Rajoy, visita Portugal y apoya al Ejecutivo
conservador de Pedro Passos Coelho.

18 de enero. Portugal coloca el maximo de su emision, 2.500 millones de euros, a un interés
ligeramente menor al de las Ultimas emisiones equivalentes. La rentabilidad para comprar deuda lusa a
tres, seis y once meses se mantuvo en todas las lineas por debajo del 5%.

13 de enero. El Producto Interior Bruto (PIB) de Portugal cay6 un 0,6% en el tercer trimestre de 2011,
segun los datos de la OCDE. S&P sigue los pasos de las otras dos grandes agencias de calificacion
de riesgos (Moody's y Fitch) y rebaja la nota de la deuda de pais a bono basura (BB) con perspectiva
negativa.

9 de enero. La UE coloca 30.000 millones de euros en una emision de bonos, por primera vez a 30
afios, para Irlanda y Portugal. De los ingresos, Irlanda y Portugal recibiran 1.500 millones de euros
cada uno. Lo recibiran este 16 de enero.

4 de enero. Portugal sale al mercado con éxito. Coloca 1.000 millones a tres meses, a cambio de un
interés medio del 4,34%, menor que la tasa registrada el pasado diciembre (4,87%) y la méas baja de
los altimos nueve meses.

2011

22 de diciembre. El Estado portugués vende su participacién de un 21,35% en la principal eléctrica
del pais, EDP, a la china Three Gorges. Se produce asi la primera gran privatizacion del Gobierno
luso, y supone mas de la mitad de los ingresos a través de esta medida.

9 de diciembre. La economia portuguesa experiment6 en el tercer trimestre del afio una contraccion
del 0,6% respecto a los tres meses anteriores, frente al retroceso del 0,4% inicialmente previsto,
lo que arroja un dato de crecimiento negativo del 1,7% interanual, siete décimas peor que el dato
interanual del segundo trimestre, segun los datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica de
Portugal (INE).

7 de diciembre. Portugal coloca mil millones en deuda y logra bajar ligeramente el interés.

30 de noviembre. El Parlamento de Portugal aprueba los presupuestos generales de 2012 en los que se
prevé menos gastos y mas impuestos. La prima de riesgo sigue subiendo y llega a los 1.177 puntos
bésicos.

24 de noviembre. Tercera huelga general convocada por los dos grandes sindicatos del pais en los
altimos 23 afios. Es la primera que sufre el Ejecutivo de Passos Coelho. Los trabajadores protestan por
los recortes anunciados, que son elogiados por Fitch. A pesar de ello, la agencia de calificacion de
riesgos ha rebajado la nota de la deuda lusa a la categoria de 'bono basura'.

16 de noviembre. Los inspectores del Banco Central Europeo, la Union Europea y el Fondo
Monetario Internacional han dado su visto bueno a la entrega del segundo tramo del rescate, por valor
de 8.000 millones de euros, que se transferira en diciembre o enero. El pais luso ha logrado colocar
1.123 millones de euros en deuda a corto plazo, con un interés similar.

14 de noviembre. En el tercer trimestre del afio, la economia portuguesa se contrajo un 0,4% por la
bajada en la inversion y el menor consumo familiar. Este dato supone que el PIB haya caido un 1,7%
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respecto al afio anterior, siete décimas peor respecto al dato anual del segundo trimestre de 2011. Los
datos divulgados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) luso evidencian que el pais vecino se
sittia al borde de la recesion.

21 de octubre. La oficina estadistica comunitaria, Eurostat, revisa al alza la cifra del déficit de Lisboa
en 2010. Segun los calculos hechos en primavera este era del 9,1% y ahora se fija en el 9,8%.

19 de octubre. Los principales sindicatos lusos convocan la huelga general contra los recortes el
préximo 24 de noviembre.

17 de octubre. La recision econdémica en Portugal seré seis décimas superior a lo previsto el proximo
afio, segun ha anunciado el Ejecutivo luso, alcanzara el 2,8%. Los principales sindicatos anuncian una
huelga general en protesta por los recortes, aunque sin concretar todavia la fecha.

13 de octubre. ElI Gobierno de Portugal nuevas medidas de austeridad para 2012, entre las que se
encuentra la supresion de las dos pagas extra a los funcionarios y pensionistas y el aumento en media
hora de la jornada laboral en el sector privado.

7 de octubre. La agencia de calificacién crediticia Moody's anuncia una rebaja en la nota de nueve de
los principales bancos de Portugal debido a su posesion de deuda soberana portuguesa, a las
expectativas de débil crecimiento de la economia y a la "presion” a la que se ven sometidas para
conseguir liquidez. De esta forma, los principales bancos del pais cuentan ahora con un rating
equivalente a bono basura, a excepcién del Banco Santander Totta, la filial lusa de la entidad
espafola.

6 de octubre. Las ultimas estimaciones del Banco de Portugal sobre la economia lusa reflejan una
caida del PIB este afio menor de lo prevista en anteriores calculos, del 1,9% en 2011, pero un
empeoramiento en las previsiones para 2012, de hasta el 2,2%, cuatro décimas més de lo estimado.

5 de octubre. Portugal coloca 722 millones en letras a tres meses pero sube el interés hasta el 4,97%.

23 de septiembre. Madeira reconoce ahora que la deuda encubierta asciende a 5.000 millones de
euros.

21 de septiembre. El presidente de Portugal, Anibal Cavaco Silva, desmiente a su primer ministro y
dice que su pais no necesitara un nuevo rescate si cumple con las condicionales del actual. Mientras, la
Fiscalia General de Portugal abre una investigacion judicial sobre el déficit encubierto de mil millones
de euros detectado en las cuentas de la region autdnoma de Madeira, que ha puesto en peligro los
planes econdmicos lusos.

20 de septiembre. Portugal coloca 1.250 millones de deuda pero sube el interés hasta el 5,25% en los
titulos a seis meses. El primer ministro luso, Pedro Passos Coelho admite que si Grecia cae Portugal
podria necesitar un segundo rescate.

19 de septiembre. La deteccion en las cuentas publicas de la region lusa de Madeira de deudas
encubiertas por mas de 1.000 millones de euros fue considerada por la mision de la Unién Europea
(UE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI) enviada a Portugal como una "mala sorpresa”.

17 de septiembre. La Fiscalia portuguesa anuncia que abrira una investigacion para averiguar Si

detras de las deudas encontradas en las finanzas de Madeira existe responsabilidad legal de alguno de
sus cargos publicos.
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16 de septiembre. Las autoridades portuguesas informan de que la region autonoma del archipiélago
de Madeira omitié deudas contraidas desde 2004 -estimadas en méas de 1.000 millones-, lo que
obligara a la revision del déficit luso de los altimos tres afios. En un comunicado conjunto del Instituto
Nacional de Estadistica (INE) y del Banco de Portugal, ambas instituciones calcularon un impacto en
el déficit de 2008 de 140 millones de euros (equivalente al 0,08 por ciento del PIB), de 58 millones en
2009 (0,03 % del PIB) y de 915,3 millones en 2010 (0,53 % del PIB).

13 de septiembre. EI FMI aprueba el segundo tramo de la ayuda a Portugal por 3.980 millones de
euros y pide a Lishoa que ahorre 1.000 millones de euros en 2012 para asegurar el objetivo de acabar
el afio con un déficit del 4,5%.

2 de septiembre. La Unién Europea aprueba dos nuevos tramos del rescate financiero a Portugal e
Irlanda, por valor de 11.500 y 7.500 millones, respectivamente. Los supervisores internacionales
confirman avances positivos en los ajustes de ambos paises.

31 de agosto. El Gobierno de Passos Coelho anuncia una bateria de medidas contra el déficit en las
gue contempla una subida de impuestos del 2,5% a las rentas superiores a 10s153.300 euros, y la
congelacidn del sueldo de los funcionarios entre2012 y 2014.

17 de agosto. Portugal logra colocar 1.157 millones en deuda a corto plazo y a un tipo inferior al 5%.
Sin embargo, Lisboa no consigue llegar al maximo de la emision, establecido en 1.250 millones.

16 de agosto. El PIB de Portugal se estancé en el segundo trimestre del afio, segiin datos de Eurostat,
y Lisboa confirma que sigue en recesion porque su PIB se contrajo un 0,9% respecto al mismo
periodo del afio anterior, debido fundamentalmente a la caida del consumo.

12 de agosto. Lisboa anuncia que adelanta a octubre la subida del IVA del gas natural y de la
electridad. Pasa del 5% al 23% para recaudar unos 100 millones de euros. La troika, satisfecha con las
actuaciones del Ejecutivo.

3 de agosto. Portugal logra colocar 750 millones de euros en bonos del Tesoro a tres meses, a un
interés mas bajo, del 4,967%.

1 de agosto. Portugal vende el Banco Portugués de Negocios (BPN) al algolefio BIC por 40 millones,
un precio de saldo ya que su intervencién costé a Lisboa 2.400 millones de euros. La entidad africana
se compromete a conservar 750 de los 1.580 puestos de trabajo.

22 de julio. La mayoria conservadora en el Parlamento de Portugal aprueba el impuesto que grava
parte de la paga extra de Navidad de los trabajadores, para cubrir el 50% del "desvio" de 2.000
millones en las cuentas pablicas.

20 de julio. Portugal coloca 750 millones en letras a tres y seis meses. EI Tesoro luso cubre solo el
objetivo minimo de la emision y se ve obligado a subir el interés. ElI Gobierno aprueba el recorte de la
indemnizacion por despido a 20 dias y la reduccion en un 15% de los altos cargos, dentro del plan para
acceder al rescate de 78.000 millones.

18 de julio. ElI Gobierno luso informa de un "desvio" de 2.000 millones de euros en las cuentas
publicas, que obligara a reforzar las medidas de contencién del gasto.

7 de julio. Moody's ha rebajado en tres y cuatro escalones la calificacion de la deuda de cuatro bancos
portugueses hasta el nivel de acivo basura. Sitla al Banco Comercial Portugues (BCP) y al Banco
Internacional de Funchal (Banif), en Ba2 con perspectiva negativa, y a la Caixa Geral de Depositos
(CGD) y el Banco Espirito Santo (BES), en Bal, también de activo basura. Jean-Claude Trichet
critica la decision de Moody's de rebajar la nota de la deuda y subraya que el BCE aceptard como
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garantia titulos de la deuda soberana de Portugal. Lisboa anuncia que no habra mas recortes, pero que
cumplira.

6 de julio. Bruselas critica con dureza la rebaja de la deuda portuguesa hasta el nivel de bono basura.
El Tesoro luso coloca 848 millones de euros en bonos a tres meses, lejos del objetivo maximo previsto
de 1.000 millones, y se ve obligado a subir el interés hasta el 4,92%. La prima de riesgo del pais
luso se eleva por encima de los 1.000 puntos bésicos y su bono a diez afios cotiza en el 13%. Marcas
histdricas también para los bonos a dos y cinco afios, a los que se le exigen un rendimiento del 16,74%
y 16,03%.

5 de julio. Portugal elimina sus ‘acciones de oro' en las grandes empresas nacionales como Galp,
Portugal Telecom o EDP y reitera su intencion de acelerar las privatizaciones. Moody's rebaja cuatro
niveles la nota de la deuda de Portugal, hasta Ba2, y ya la considera 'bono basura'. El Ejecutivo luso
cree que la agencia ignora las nuevas medidas anunciadas por el Gobierno.

30 de junio. El primer ministro portugués, el conservador Passos Coelho, anuncia un impuesto
especial que gravara el 50% en la paga extra de Navidad de todos los trabajadores.

28 de junio. El nuevo Gobierno de Portugal avanza nuevas medidas de austeridad, entre las que se
encuentra la suspension del AVE que iba a conectar al pais luso con Espafia. La presion sobre la
rentabilida de la deuda portuguesase suaviza, aunque el interés de los titulos a diez afios siguen por
encima del 11,5%.

16 de junio. Los dos principales partidos conservadores de Portugal firman el acuerdo que sella su
alianza para esta legislatura y que les permitira gobernar en mayoria con un total de 132 escafios de
los 230 que componen el Parlamento. El designado como nuevo primer ministro es el lider del Partido
Social Demdcrata (PSD), Pedro Passos Coelho.

8 de junio. Los titulos portugueses a diez afios sobrepasan el 10,05% en el mercado secundario por
primera vez desde la creacion del euro y disparan las alarmas entre los analistas financieros.

6 de junio. El presidente de Portugal, el conservador Anibal Cavaco Silva, encarga "con urgencia" a
Pedro Passos Coelho que forme un Gobierno para afrontar la "grave" situacién econdmica del pais.

5 de junio. Tras seis afios de Gobierno socialista, Portugal gira a la derecha y da una holgada mayoria
a los conservadores. El vencedor de las elecciones, Pedro Passos Coelho, del Partido Social
Democrata (PSD, centro-derecha), anuncia la formaciéon de un Gobierno "de mayoria" al que esta
dispuesto a sumarse su habitual aliado, el Centro Democratico Social-Partido Popular (CDS-PP). El
hasta ahora primer ministro, José Sdcrates, dimite como lider de su partido.

1 de junio. Portugal ha colocado 850 millones de euros en deuda con vencimiento a tres meses a un
interés del 4,96%, frente al 4,65% de la ultima emision.

18 de mayo. Portugal recauda 1.000 millones de euros en el mercado primario de deuda en una
emision de letras a dos meses, pero debe subir el interés ofrecido hasta un 4,654%.

16 de mayo. Los ministros de Finanzas del Eurogrupo aprueban por unanimidad el rescate financiero
a Portugal, de 78.000 millones para los préximos tres afios. Al dia siguiente, el Ecofin (ministros de
Economia y Finanzas de la UE) ratifica también el rescate luso.

10 de mayo. La Comisién Europea aprueba el plan de rescate concebido para Portugal y asegura que

el interés fijado a la devolucidn de los préstamos se situara entre un 5,5% y un 6%, por encima de los
fijados para Grecia.
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5 de mayo. Los negociadores de la UE, el BCE y el FMI informan sobre los detalles del rescate y el
consiguiente plan de ajuste que incluird, entre otras medidas, la congelacion de los salarios de los
funcionarios y de las pensiones hasta 2013, un recorte del gasto sanitario superior a 900 millones y una
reduccion en las prestaciones por desempleo.

4 de mayo. La misién de la UE y el FMI se retne con los partidos de la derecha parlamentaria para
detallarles el plan de ayuda y lograr su apoyo a las medidas, que deberan aplicarse despues de las
elecciones anticipadas del 5 de junio, en las que se prevé el triunfo de la derecha.

El Tesoro publico luso logra colocar méas de 1.100 millones de euros en titulos a 3 meses. La
demanda para adquirir los bonos dobla la oferta, pero a cambio debe ofrecer més rentabilidad. En el
mercado secundario, de reduce mucho la presion sobre la deuda soberana portuguesa, en lo que se
interpreta como una sefial de agrado de los inversores ante el acuerdo para el plan de ayuda.

3 de mayo. EIl primer ministro portugués, José Socrates, anuncia que se ha alcanzado un acuerdo con
la UE y el FMI sobre el plan de ayuda financiera. Segun lo pactado, el rescate ascendera a 78.000
millones de euros a lo largo de tres afios y no exigira a cambio grandes sacrificios sociales, segun el
lider socialista.

20 de abril. Portugal regresa al mercado primario de deuda después de pedir la ayuda externa y logra
colocar 1.000 millones de euros en titulos a 3 y 6 meses. Las dudas sobre su solvencia y las sombras
lanzadas sobre su rescate por la ultraderecha finlandesa -que podria entrar en el nuevo gobierno del
pais nordico- le obligan a elevar la rentabilidad ofrecida por a los inversores en su deuda.

18 de abril. Comienzan las negociaciones entre las delegaciones de la UE y el FMI y los partidos
politicos portugueses para definir las condiciones del rescate solicitado por Lisboa. Mientras, el visto
bueno de los Veintisiete al plan de ayuda financiera podria verse paralizado por los resultados
electorales de Finlandia, ya que la ultraderecha ha ganado fuerza en el pais nérdico y podria entrar en
el nuevo gobierno, imponiendo el bloqueo de los rescates.

12 de abril. Llegan a Lisbhoa las delegaciones de técnicos de la Comision Europea, el Banco Central
Europeo y el Fondo Monetario Internacional, encargadas de realizar la primera evaluacion a la
economia portuguesa de cara a la negociacion del rescate y el consiguiente programa de ajustes
fiscales y reformas.

8 de abril. Los ministros de Economia y Finanzas de la UE -Ecofin- aborda la peticion de rescate de
Portugal. La Comision Europea anuncia que el montante del rescate podria alcanzar los 80.000
millones de euros, segun los célculos preliminares. El programa de ayuda y ajustes deberia estar
aprobado a mediados de mayo y empezar a aplicarse de inmediato.

7 de abril. El Gobierno portugués pide formalmente el inicio de la negociacion con la UE y el FMI
para cerrar los términos del rescate financiero.

Las Bolsas europeas no reaccionan ante la confirmacién del rescate portugués, mientras que los
bancos lusos registran fuertes subidas en el parqué bursatil lisboeta.

6 de abril. EI primer ministro luso en funciones, José Sdcrates, pide la activacion de un rescate de la
UE. Lo reconoce, poco después de que el ministro de Finanzas de Portugal, Teixiera dos Santos,

declarase, que "es necesario" recurrir a la financiacion europea. Asi, cambia el discurso del Gobierno
luso, que hasta ahora se habia mostrado contrario a recurrir a un rescate de la UE.

e SQcrates anuncia que ha pedido activar el rescate financiero
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5 de abril. La agencia de calificacion Moody's rebaja un escaldn la deuda de Portugal, por la crisis
politica.

4 de abril. El interés que Portugal paga por su deuda se eleva al 8,55% para los titulos a diez afos,
después de dos semanas de presion de los mercados.

28 de marzo. La agencia de calificacion Standard&Poor's rebaja la calificacién de cinco grandes
bancos lusos.

6 de marzo. Portugal coloca 1.005 millones en deuda a seis y 12 meses, pero se ve obligado a pagar
un interés superior al 5%.

5 de marzo. Moody's, la Unica agencia de calificacion que todavia no habia bajado la nota de Portugal,
se suma al carro y baja la deuda a largo plazo de A3 a Baal con perspectiva negativa, lo que abre la
posibilidad a futuros recortes. La rentabilidad del bono

4 de marzo. Los mercados siguen estrechando el cerco y la deuda soberana lusa se acerca a los niveles
que Grecia tenia cuando pidi6 oficialmente ser rescatada, con el bono a diez afios en el 8,55%.

31 de marzo. El presidente de Portugal, el conservador Anibal Cavaco Silva, convoca elecciones
legislativas anticipadas para el préximo 5 de junio. La convocatoria pone fecha al cierre de una crisis
politica que ha incrementado la presion de los mercados sobre la deuda soberana lusa.

30 de marzo. Por primera vez, la deuda portuguesa rompe la barrera del 9% en los bonos a cinco afios.

29 de marzo. La rentabilidad de los bonos lusos a tres, cinco y diez afios supera el 8%. El interés
dobla al ofrecido por la deuda espafiola.

28 de marzo. S&P rebaja la nota de las cinco grandes entidades financieras de Portugal: el filial del
Sanatnder -Santander Totta-, el Banco Portugués de Inversiones (BPI), participado de La Caixa, y el
Banco Comercial Portugués (BCP), participado por el Sabadell. Ademas, el recorte afectd al Banco
Espirito Santo (BES) y la Caixa Geral de Depdsitos (CGD).

25 de marzo. Fitch y Standard&Poor's rebajan la nota de la deuda portuguesa y dejan la calificacion al
borde del bono basura.

24 de marzo. El Eurogrupo estima que un eventual rescate de Portugal podria necesitar de 75.000
milllones de euros del fondo de ayuda europeo. Con esa cifra sobre la mesa, durante la cumbre
europea convocada en Bruselas, los lideres de la UE mantienen un largo debate sobre la situacion
portuguesa y las alternativas a las que se enfrenta el pais. El ya primer ministro en funciones luso, José
Socrates, insiste ante sus homdlogos en que su pais no quiere un rescate.

Dos de las tres agencias de calificacidn de riesgos rebajan a la vez la nota de solvencia de Portugal
y la sithan mas cerca del bono basura. Dejan a la deuda lusa bajo vigilancia y con perspectiva
negativa, lo que deja abierto el camino a nuevas rebajas.

Mientras, los mercados europeos no pierden los nervios: el indice bursatil de Lisboa, el PSI-20,
cierra con una subida del 1,11%, y el Ibex 35 con un avance del 1,11%. El resto de las bolsas europeas
siguen la misma tendencia: el Dax de Francfort ha subido un 1,98%, el Cac de Paris ha avanzado un
1,48% y el FTSE 100 de Londres ha ganado un 1,47%.
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La prima de riesgo espafiola aguanta el tipo y cierra la jornada en 192 puntos bésicos. Los analistas
insisten en que Espafia ha ganado credibilidad en los Gltimos meses, por lo que no se la considera ya
como la siguiente ficha de domino que caera si se derrumba Portugal.

23 de marzo. La oposicion portuguesa, desde los conservadores a la izquierda marxista, rechaza el
cuarto programa de austeridad y provoca la dimision del Gobierno liderado por Sécrates.

11 de marzo. El Ejecutivo socialista presenta por sorpresa el cuarto Programa de Estabilidad y
Crecimiento (PEC), que incluye un agravamiento de las pensiones mas altas, cortes en la sanidad y la
limitacién de los beneficios fiscales. La penalizacion sobre la deuda soberana de Portugal a cinco afios
se dispara hasta el 8%.

10 de marzo. Sdcrates supera con la esperada abstencion de la oposicidn conservadora otra mocion de
censura, presentada por la izquierda marxista ante la crisis econémica y social del pais.

2010

26 de noviembre. El Parlamento portugués aprueba el tercer PEC incluido en los Presupuestos de
2011 con el apoyo del PS y gracias a la abstencion de la oposicion conservadora. Contiene un aumento
del IVA, del 21% al 23 %, una rebaja del 3,5% al 10 % del salario de los funcionarios, la congelacion
de pensiones y recortes de gasto e inversion estatal.

24 de noviembre. Los intereses sobre la deuda soberana de Portugal superan la barrera del 7 %
cuando se celebra la jornada de huelga general convocada por los dos sindicatos mayoritarios del pais,
CGTPy UGT.

15 de noviembre. El ministro portugués de Finanzas, Fernando Teixeira dos Santos, niega la
existencia de contactos formales o informales para pedir ayuda a la UE y asegura que la apuesta de su
pais es seguir financiandose en el mercado.

11 de noviembre. El interés sobre la deuda plblica portuguesa a diez afios se dispara y alcanza el 7,37
%, un nuevo maximo.

10 de noviembre. Portugal subasta obligaciones a diez afios a 6,806 % de interés, una penalizacién
récord consecuencia de la creciente presion desconfianza de los mercados en la economia lusa.

24 de septiembre. Los intereses que piden los inversores internacionales para comprar obligaciones a
diez afios del Tesoro portugués se disparan y alcanzan el 6,42%, la maxima penalizacion desde la
introduccidn del euro, en 2002.

9 de junio. El Parlamento aprueba con el apoyo del gobernante Partido Socialista (PS) y el PSD el
segundo PEC, que incluye ahora un aumento del IVA y el impuesto sobre las renta de las personas
fisicas (IRPF). La meta es reducir en cuatro afios el déficit a menos del 3 %.

21 de mayo. Sécrates supera con el apoyo de su partido y con la esperada abstencion de los
conservadores una mocidn de censura presentada por la izquierda marxista por sus medidas anticrisis.

27 de abril. La agencia Standard & Poor's (S&P) rebaja dos escalones la calificacion de Portugal. De
"A+" pasa a "A-" debido a "la debilidad estructural" de su economia, fruto del deterioro de sus
finanzas publicas y sus escasas perspectivas de crecimiento. La Bolsa de Lisboa se desploma un 5,36
por ciento al cierre de la sesion.
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25 de marzo. El Parlamento de Portugal respalda el primer PEC con el apoyo del Gobierno socialista -
97 de 230 diputados- y la abstencion de la principal fuerza opositora, los socialdemdécratas (PSD) -
centro derecha-, con 81 escafios. El plan de austeridad incluye una reduccion del gasto social y militar,
el aumento de impuestos a las rentas més altas, la congelacion del salario de los funcionarios y la
privatizacion de bienes publicos

12 de marzo. Se aprueban en el Parlamento los presupuestos para 2010 presentados por el Gobierno
socialista con la abstencion de la oposicion conservadora.

4.3. ESPANA

4.3.1. Datos generales

Espafia
Reino de Espafia

2 w L]
- -
Bandera Escudo
Cuadro No. 26
Capital Madrid
(y ciudad méas poblada) i
40°25'N 3°45'0

Idioma oficial

Espafiol / Castellano®?

Forma de gobierno

Monarquia parlamentaria

Rey Juan Carlos |
Presidente del Gobierno José Luis Rodriguez
Zapatero
Formacion Véase el articulo
«Formacién territorial de Espafia»
Superficie Puesto 51°
« Total 504.6451km?2
* % agua 1,04%
Fronteras 2.032 km
Poblacion total Puesto 27°
« Total 47.021.031% (2010)
« Densidad 93,17 hab/km?
Moneda Euro® (€, EUR)
Gentilicio Espafiol, -a
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Huso horario CET (UTC+1)¥
* en verano CEST (UTC+2)
Dominio Internet .es
Prefijo telefonico +34
Prefijo radiofénico AMA-AOZ, EAA-EHZ
Siglas pais para aviones EC
Siglas pais para automéviles E
Cadigo ISO 724 ] ESP / ES (Peninsula)
EA (Ceuta y Melilla)®
IC (Islas Canarias)™

Miembro de: “ Unién Europea, OTAN, ONU, OCDE, OSCE, UL, CIN, OEIl, ABINIA, AED, BERD,
COE, G20
1. 1 En las demas lenguas cooficiales es:
*catalan/valenciano: Espanya
*gallego: Espafia
*vasco: Espainia
*aranés (occitano): Espanha
2. 1 Son cooficiales en sus respectivas comunidades autdnomas el catalan en Catalufia (también,
el aranés),Islas Baleares y en la Comunidad Valenciana, donde es llamado valenciano; el
gallego en Galicia; el euskera en el Pais VVasco y zona vasc6fona de Navarra; y el aranés
(occitano) hablado en el Valle de Aran (Lérida).
1 Desde 1868 y hasta 2002, la peseta.
1 Salvo en Canarias, donde es una hora menos: UTC en invierno y UTC+1 en verano.
1 No oficial pero reservado.”
1 Espafia es miembro del G20 como invitado permanente.

o o~ w

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.3.2. Situacion econdmica

“El flamante ministro espafiol de Economia, Luis de Guindos, afirmo que el déficit publico podria superar el 8%,
la cifra revelada el viernes Gltimo por el gobierno, que ya estaba por debajo de los objetivos anunciados
por Zapatero.

"Es posible que se pase del 8%, pero espero que no sea mucho", dijo el ministro, en declaraciones a la radio
Cadena Ser. El anterior gobierno socialista habia previsto acabar 2011 con un déficit del 6% del PBI.

El nuevo gobierno conservador de Mariano Rajoy anuncié el viernes un drastico plan de recortes por 8900
millones de euros asi como un aumento temporal de los impuestos para recaudar 6275 millones en 2012
y justificé su decisién por el déficit publico superior al 6% previsto.

"Una parte importante de la desviacién ha sido de las comunidades auténomas”, dijo el ministro. "Yo creo que
las comunidades autébnomas van a hacer un esfuerzo", agregé.

Las regiones autonomas espafiolas estan muy endeudas desde que estallo la burbuja inmobiliaria en 2008 y
constituyen una fuente de preocupacion para los economistas. Varias regiones, como Catalufia,
empezaron en los Gltimos meses a aplicar severos programas de ajuste.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) situ6 en el 1,3% el crecimiento esperado para la economia espafiola en
2012. Esta cifra recientemente revisada resulta tres décimas menor a lo estimado inicialmente. Este
ajuste se produce en el marco de un recorte generalizado de las estimaciones de crecimiento efectuadas
por la institucion dirigida por Cristine Lagarde. Los datos definitivos se conoceran en septiembre con la
actualizacién de su informe ‘Perspectivas econémicas mundiales’ al que ha tenido acceso la agencia
italiana Ansa.

Standard & Poor’s , por su parte, ha rebajado en medio punto porcentual su expectativa de crecimiento de la
economia espafiola en 2012, hasta situarla en el 1%.
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S&P revisé a la baja sus expectativas de crecimiento, de forma generalizada y para el conjunto de la zona euro y
para las principales economias de la regién, como consecuencia del debilitamiento de casi todas las
economias europeas observado en el segundo trimestre.

Recesion en Espafia en 2012

Los dltimos acontecimientos en el mundo financiero no han hecho otra cosa que pegar de lleno a la economia
espafiola. No son pocos los analistas que auguran un crecimiento negativo en el Gltimo trimestre del
afio, cosa que se extenderd durante buena parte de 2012, destacandose entonces una situacion de
recesion en Espafia en 2012.

Sin duda, en este momento y en el futuro mediato, el principal lastre para Espafia es el elevado desempleo,

situado en el 20,9% en el segundo trimestre. Estos elevados niveles de desempleo, a su vez, frenan la mejora del

consumo, y con un menor consumo la economia en su conjunto.”*?

4.3.2.1. Desempleo

El desempleo en Espafia ha tenido un crecimiento sostenido a partir del afio 2008, en donde la tasa fue
del 8.30, mientras que para 2011 alcanz6 su valor mas alto que es del 20%, es decir un incremento
de 11.70 puntos porcentuales, lo que demuestra el alto deterioro de que tiene la economia espafiola,
como se aprecia en el siguiente cuadro.

Cuadro No. 27
Tasa De Desempleo En Espafia

~ Tasa de Cambio
Afio desempleo Porcentual
| 2008 | 1130% | |
| 204 | 1130% | o000% |
| 2005 H 10,40 % || -7,96 % ‘
| 2006 | 920% | -1154% |
| 2000 | 810% | 1196% |
| 208 | 830% | 247% |
| 2009 H 13,90 % || 67,47 % ‘
| 200 | 1810% | 3022% |
| 2o | 2000% | 1050% |

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicion: Esta variable incluye el porcentaje de la fuerza laboral que estd sin empleo. Sustancial
subempleo es a veces indicado.

4.3.2.2. Poblacién bajo el nivel de pobreza

Poblacion bajo el nivel de pobreza: 19,8% (2005)"’

128 http://www.eltribuno.info/salta/nota_print.aspx?Note=113943; Malas Noticias Para Espafia (Consulta 13 de
Septiembre del 2012).
27 http://www.indexmundi.com/es/espana/poblacion_bajo_el_nivel_de_pobreza.html
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El dltimo dato oficial con que se cuenta sobre el nivel de pobreza en Espafia es de 19,8% para 2005,
por lo tanto se estima que en 2011 este indicador debe haberse incrementado sustancialmente, se debe
esperar informacion oficial para poder analizar este variable.

4.3.2.3. Tasa de inflacién

La tasa de inflacion espafiola a igual que Irlanda y Portugal, los cuales fueron analizados
anteriormente muestra tasa de decrecimiento motivadas por el bajo consumo, que en Espafa para
2010, alcance su punto mas negativo al tener -0.30%, es decir una estanflacion, que afortunadamente
para 2010 se recupera ligeramente alcanzando una inflacion del 1.30% como se aprecia en el siguiente
cuadro:

Cuadro No. 28
Tasa de Inflacién Historica Espafa

Afio Tasa de inflacion Cambio
(precios al consumidor) ||Porcentual

[ 2004 || 3,2 | |
[ 2005 | 34 [ 6% |
[ 2006 | 35 IHEZ
[ 2007 | 28 [ -20% ]
[ 2008 | 41 [ 46w |
[ 2000 | 03 [ -107% ]
T T

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicion: Esta variable suministra el cambio porcentual anual de los precios al
consumidor,comparados con los precios al consumidor del afio anterior.

4.3.3. Producto Interno Bruto

El PIB espafiol para 2010 de 1.369 miles de millones de ddlares, mientras que para 2009 fue de 1.359
miles de millones de dodlares, es decir $-10 miles de millones de ddlares, factor que resulta negativo
porque demuestra que la economia espafiola estd lejos de recuperarse y se espera que incluso
empeore para los préximos afios

Cuadro No. 29
Producto Interno Bruto Espafia

Producto Interno Bruto (PIB)

$1.369 Miles de Millones (2010 est.)

note: data are in 2010 US dollars

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.3.3.1. PIB historico
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Cuadro No. 30
P1B Histérico Espafia
(miles USD)
Pais 2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Esparia 720,8 828 885,5 937,6 1.033 1.109 1.361 1.403 1.359 1.369
FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Gréfico No.9
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.3.3.2. Producto Interno Bruto, tasa de crecimiento real

La tasa de crecimiento real para 2010 fue de -3.70%, mientras que para 2011 fue de -0.20%, es decir
son porcentajes negativos, que demuestran que la economia espafiola sigue cayendo en un depresion
gue no se avizora una salida a corto plazo; como se aprecia en el siguiente cuadro.

Producto Interno Bruto, Tasa de Crecimiento Real Espaiia
Cuadro No. 31

Ao e Cremimiento Real|[Com0 Porcentual
| 2003 I 2,00 % I |
| 2004 I 2,40 % I 20,00 % |
| 2005 I 2,60 % I 8,33 % |
| 2006 | 3,50 % | 34,62 % |
| 2007 I 3,90 % I 11,43 % |
| 2008 I 3,80 % I 2,56 % |
| 2009 I 1,20 % | -6842% |
| 2010 | -3,70% | -40833% |
| 2011 | -20 % | 94,59 % |

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta variable da el crecimiento anual del PIB ajustado por la inflacién y expresado como
un porcentaje.

106



4.3.3.3. Producto Interno Bruto Per Capita

El producto interno bruto per cépita para 2010 fue de 29.400 USD, mientras que para 2009 fue de
$29.300 USD, es decir ha existido una disminucion de $100 USD, lo que demuestra que los ingresos
de los espafioles tiende a disminuir y se espera que los proximos afios incluso siga disminuyendo y
esto se refleja en el poder de consumo que tiene su poblacién; como se puede apreciar en el siguiente
cuadro:

Cuadro No. 32
PRODUCTO INTERNO BRUTO PER CAPITA

Producto Interno Bruto (PIB) per capita:

$29,400 (2010 est.)

note: data are in 2010 US dollars

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 33
PIB Per Capita Historico Espafia
(USD)

Pais 1999 2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Espafia | 17.300 | 18.000 | 20.700 | 22.000 | 23.300 | 25.600 | 27.400 | 33.600 | 34.700 | 29.300 | 29.400

FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: CIA World Factbook, 2011

Grafico No.10
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FUENTE: CIA World Factbook, 2011
Elaborado por: Paul Mora

4.3.4. Deuda

4.3.4.1. Deuda externa

La deuda externa espafiola a partir de 2008 que fue de $1.084 miles de millones de dolares que
representa una participacion del PIB del 77.26% se ha incrementado progresivamente parta llegar a
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2010 a $2.410 miles de millones de dolares con una participacion del 176,04 del PIB. Finalmente se
aprecia que en los dos Ultimos afios la participacion del PIB se ha incrementado en 6.04 puntos
porcentuales, factor negativo para la economia espafiola, como se aprecia el siguiente cuadro:
Cuadro No. 34
Deuda Externa Historica Espafa

(USD)
Afio Deuda externa Pg:r;?:r:r?tiL?al %DE/PIB
2004 718.400.000.000 76,62
2005 771.100.000.000 7,34% 74,65
2006 970.700.000.000 25,89% 87,53
2007 1.591.000.000.000 63,90% 116,90
2008 1.084.000.000.000 -31,87% 77,26
2009 2.313.000.000.000 113,38% 170,20
2010 2.410.000.000.000 4,19% 176,04

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta variable da el total de la deuda publica y privada contraida con no residentes
reembolsable en divisas, bienes o servicios. Estas cifras se calculan al tipo de cambio corriente, es
decir sin tomar en cuenta la paridad del poder adquisitivo (PPA).

4.3.4.2. Deuda publica

La deuda publica espafiola para 2010 representd el 53.20% del PIB, mientras que para 2009 fue de
40.30%, es decir se incremento significativamente en 12.9 puntos porcentuales, otro indicador que
demuestra la mala situacion de la economia de este pais.

Cuadro No. 35
Deuda Publica Historica Espafia

(USD)
o Cambio
Ano Deuda Publica Porcentual % DPIPIB
2004 587.875.200.000 62,70%
2005 549.556.000.000 -15,15% 53,20%
2006 475.761.000.000 -19,36% 42,90%
2007 543.039.000.000 -6,99% 39,90%
2008 507.886.000.000 -9,27% 36,20%
2009 547.677.000.000 11,33% 40,30%
2010 728.308.000.000 32,01% 53,20%

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta entrada registra el total acumulado de todos los préstamos menos los reembolsos
contraidos por un gobierno cuantificados en la moneda local. La deuda publica no debe confundirse
con la deuda externa, la cual refleja el pasivo en moneda extranjera tanto del sector publico y privado
y que debe ser financiada con los ingresos de divisas.

Fuente: CIA World Factbook;.
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4.3.4.3. Deuda total

La deuda total para 2010 representd un 229% del PIB mientras que para 2009 fue del
210.5%, es decir se incrementd en 18.74 puntos porcentuales, indica que la economia
espafola sigue manteniendo una situacion delicada y que se estima que en los proximos afos
se incremente, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 36
Deuda Total Espafia

(USD)

Afio Deuda Externa Deuda Publica Deuda Total
(€] 2 (1+2) %DE/PIB

2004 718.400.000.000 587.875.200.000 1.306.275.200.000 139,32
2005 771.100.000.000 549.556.000.000 1.320.656.000.000 127,85
2006 970.700.000.000 475.761.000.000 1.446.461.000.000 130,43
2007 1.591.000.000.000 543.039.000.000 2.134.039.000.000 156,80
2008 1.084.000.000.000 507.886.000.000 1.591.886.000.000 113,46
2009 2.313.000.000.000 547.677.000.000 2.860.677.000.000 210,50
2010 2.410.000.000.000 728.308.000.000 3.138.308.000.000 229,24

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

4.35.  Crisis en Espafia cronologia™®

8 de abril. EI Gobierno aprueba un plan de 10.000 millones de euros para reactivar la economia
espanola.

25 de abril. Solbes rebaja las previsiones de crecimiento un punto hasta el 2,3% pero aun asi, peca
de optimista, la economia espafiola cierra 2008 con un crecimiento del PIB del 1,2%, muy por debajo
de lo estimado.

30 de junio. Desde julio de 2007, 400.000 familias se han beneficiado del cheque-bebé de 2.500
euros por hijo con independencia del nivel de renta. EI Gobierno destina 1.000 millones de euros a
esta medida.

1 de julio. Entra en vigor la deduccion fiscal de 400 euros de la que se benefician asalariados,
pensionistas y autonomos.

9 de julio. ElI Gobierno no habla de crisis sino de desaceleracion y a lo largo de la legislatura,
desbordado por la crisis, corrige continuamente el cuadro macroeconémico.

14 de agosto. El Gobierno aprueba un plan de choque de 24 medidas econémicas.
15 de septiembre. Quiebra del banco de inversiones Lehman Brothers.

29 de septiembre. El Santander anuncia que su filial Abbey pagard en efectivo la compra de las
sucursales y los depositos de Bradford & Bingley, valoradas en 773 millones y nacionalizado por el
Reino Unido.

128 http://www.rtve.es/noticias/20120605/crisis-espana-cronologia-desde-2008/533400.shtml
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11 de octubre. El Gobierno aumenta hasta 100.000 euros la cobertura del Fondo de Garantia de
Depdsitos.

13 de octubre. EI Gobierno aprueba en un Consejo de Ministros extraordinario, tras una reunién
del Eurogrupo, que concedera avales por un importe maximo de 100.000 millones de euros para las
operaciones de financiacion de las entidades bancarias.

22 de octubre. La bolsa pierde un 8,16%, la segunda mayor caida de su historia.

3 de diciembre. ElI BOE publica el real decreto ley sobre el fondo de inversién local que incluye
8.000 millones de euros para que los ayuntamientos desarrollen proyectos de infraestructuras.

Espafa ya esta oficialmente en recesion tras experimentar dos retrocesos consecutivos del PIB en el
tercer y cuarto trimestre de 2008, un 0,3% y un 1% respectivamente. En 2008, la economia cae un
0,7% mientras que en 2007 creci6 un 3,5%.

El déficit publico acaba en el 4,2%, por encima del 3% fijado en el pacto de estabilidad del euro. En
solo un afio, Espafia ha pasado de un superavit de casi el 2% del PIB al déficit. El paro registrado en
las oficinas publicas de empleo es de 3.128.963 desempleados en diciembre, mientras que la Encuesta
de Poblacion Activa (EPA) suma 3.207.900 desempleados y sitla la tasa de paro en el 13,91%.

Afio 2009

16 de enero. El Gobierno aprueba la revision del Programa de Estabilidad 2008-2011 que contempla
mas paro, mas déficit y mas recesion en la economia espafiola en 2009 y una vuelta al crecimiento en
2011.

19 de enero. Standard & Poor's es la primera agencia en rebajar la calificaciéon de Espafia y la despoja
de la méxima nota triple A.

29 de marzo. El Banco de Espana interviene Caja Castilla-La Mancha.
30 de marzo. El IPC armonizado de marzo se sitla en -0,1%, la primera tasa negativa de la historia.

31 de marzo. El Congreso aprueba que se extienda el cheque bebé a las madres inmigrantes que
lleven menos de dos afios en Espafia.

7 de abril. Zapatero y Solbes chocan sobre la mejor forma de estimular a la economia y Elena Salgado
es la nueva vicepresidenta econémica.

12 de mayo. El Gobierno reduce la deduccion por vivienda en el IRPF y anuncia una ayuda de 2.000
euros para comprar un coche dentro del Plan 2000E, que recupera las ventas de automdviles.

26 de junio. Se crea el Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria (FROB), encargado de regular
las ayudas al sector financiero en los procesos de fusion y reestructuracion. Cuenta con 9.000
millones de euros, 2.250 de los Fondos de Garantia de Depdsitos y 6.750 con cargo a los presupuestos.

15 de julio. Salgado logra cerrar el nuevo sistema de financiacién autondmica con la abstencion del
PP.

15 de agosto. El Gobierno amplia hasta 2010 el nuevo fondo de inversion local, dotado con 5.000
millones de euros.
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26 de septiembre. EI Gobierno anuncia que sube los impuestos y elimina la deduccion de 400 euros.
Calcula que con estas medidas fiscales va a recaudar 10.950 millones adicionales.

29 de septiembre. EI IPC armonizado suma siete caidas consecutivas y se sitla en -1% en septiembre.

7 de octubre. Espafia lanza el mayor plan de estimulo fiscal de la eurozona, equivalente al 2,3% del
PIB.

11 de diciembre. Comienza el proceso de reestructuracién del sector financiero. EI nimero de cajas,
muy expuestas al sector inmobiliario, se reducira de 45 a 15.

Espafia sigue en recesion, el PIB cae un 3,6% a lo largo del afio. En el cuarto trimestre la economia
solo se contrae una décima. El paro crece en 1.118.600 personas hasta 4.326.500 y la tasa de

desempleo alcanza el 18,83%, segun la EPA. EIl paro registrado por el INEM arroja una cifra de
3.923.603 desempleados. El déficit pablico supera el 11% del PIB.

2010

25 de enero. El Gobierno lanza la nueva Ley de Economia Sostenible para redefinir la economia
espafiola hasta 2020 pero evita las reformas estructurales.

4 de febrero. La bolsa espafiola pierde un 5,94 %, influida por las declaraciones de la UE y el FMI
sobre el riesgo de Esparia dentro de la zona euro y por las medidas de ajuste del Gobierno.

30 de abril. La EPA confirma que el paro en el primer trimestre supera el 20% por primera vez en casi
13 afios, con un nivel récord de desempleados y 1,3 millones de hogares con todos sus miembros en
paro. La economia espafiola emerge de una recesion de 18 meses debido al aumento del consumo.

7 de mayo. Espafia sale de la recesion al crecer el PIB un 0,1% en el primer trimestre.

12 de mayo. Zapatero anuncia un tijeretazo del 1,5% del PIB, que incluye recortes de salarios para
empleados publicos, el fin del "'cheque bebé" y congelar las pensiones.

22 de mayo. El Banco de Espafia interviene CajaSur, un pequefio banco de ahorros administrado por
la Iglesia CatOlica, en una medida que atemoriza a los inversionistas.

16 de junio. El Gobierno aprueba una reforma del mercado laboral. La ley es aprobada por el
Parlamento en septiembre.

1 de julio. El Gobierno sube un 2% el IVA.

21 de julio. Se permite por primera vez la inversién privada en las cajas de ahorros a fin de
complementar procesos de fusion y reestructuracion.

23 de julio. Cuatro uniones de cajas y CajaSur suspenden las pruebas de resistencia de la UE.

29 de septiembre. Los sindicatos convocan a una huelga general en protesta por la reformas y las
medidas de austeridad, pero el impacto es limitado.

3 de diciembre. Sube el impuesto al tabaco, se reducen los subsidios a la energia e6lica y se anuncia
la privatizacion de Aena y Loterias. Ambas privatizaciones fueron desechadas después debido a las
malas condiciones del mercado y a la presion politica.
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20 de diciembre. ElI Gobierno fuerza a las comunidades autonomas a publicar sus cuentas con
periodicidad trimestral.

Espafia cierra el afio con un déficit del 9,24% y cumple el objetivo previsto pese a las comunidades
autonomas. El déficit del Estado se reduce a un 5,07% del PIB, ocho décimas menos de lo previsto, lo
que supone un ahorro de 8.000 millones de euros.

2011

28 de enero. El Gobierno aprueba la reforma de pensiones que elevard gradualmente la edad de
jubilacidon desde los 65 a los 67 afios.

18 de febrero. EI Gobierno pone en marcha la segunda fase de la reestructuracion del sector
financiero potenciando una segunda oleada de fusiones de cajas.

24 de marzo. Moody's rebaja la calificacion de la deuda a largo plazo de treinta bancos y cajas de
ahorros espafiolas.
21 de junio. ElI Fondo Monetario Internacional (FMI) advierte que la economia de Espafia ain se

enfrenta a "'grandes riesgos".

15 de julio. Ocho de los 90 bancos europeos examinados suspenden los test de estrés, entre ellos,
cinco cajas de ahorros espafolas.

22 de julio. El Banco de Espafia interviene la Caja de Ahorros del Mediterraneo (CAM) y destituye a
su clpula.

29 de julio. Zapatero adelanta las elecciones generales a noviembre en lugar de marzo de 2012, como
estaba previsto.

4 de agosto. La prima de riesgo espafiola cierra en el maximo histérico de la zona euro al situarse en
398,3 puntos basicos, por la inaccién del BCE.

2 de septiembre de 2011. El Parlamento aprueba una enmienda constitucional que obliga a los futuros
gobiernos a mantener el equilibrio presupuestario en tiempos de crecimiento econémico normal.

19 de octubre. Moody's rebaja la calificacion de la deuda a largo plazo de diez comunidades
autébnomas.

9 de noviembre. Italia supera el 7% de interés de su deuda soberana y su prima de riesgo esta en 574
puntos basicos. Espafia se contagia y cierra en 409,9 puntos.

21 de noviembre. ElI Banco de Espafia anuncia la intervencion del Banco de Valencia, en el que el
Estado inyectara 3.000 millones de euros.

29 de noviembre. S&P rebaja la nota de 37 bancos, en Espafia todos bajan su calificacion menos el
Santander.

15 de diciembre. S&P rebaja un escalon la calificacion de diez bancos espafioles entre los que figuran
Bankia, CaixaBank, Banco Popular, Banco Sabadell y Bankinter.
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19 de diciembre. El volumen de créditos dudosos de bancos, cajas y entidades de crédito supera en
octubre los 130.000 millones de euros. Mariano Rajoy anuncia recortes por valor de 16.500 millones
de euros en su discurso de investidura como presidente del Gobierno.

Tercer trimestre. El crecimiento econdémico se desploma a cero y la mayoria de los economistas
ven una nueva recesion en el horizonte. La tasa de paro sigue en aumento, alcanzando el 21,5%, la
més alta en 15 afios.

Espafia cierra 2011 con un déficit publico del 8,51%. La diferencia entre esta cifra con la pactada
con Bruselas, que era del 6%, se cuantifica en algo mas de 25.000 millones de euros.

2012

13 de enero. La agencia crediticia S&P rebaja en dos escalones la nota de la deuda de Espafia, Italia,
Portugal y Chipre.

16 de enero. S&P retira la triple A al fondo temporal de rescate de la eurozona y la deja en AA+.

19 de enero. EI FMI pronostica un retroceso para la economia espafiola en 2012 y 2013 con dos
afios en recesién y una contraccion del PIB.

18 de abril. La bolsa pierde un 3,99%, su mayor caida del afio, y acumula un retroceso del 17,36%
desde enero.

23 de abril. La economia espafiola cayd un 0,3% en el primer trimestre de 2012, segun el INE, que
confirma asi la entrada en recesion, con dos trimestres consecutivos de contraccion.

26 de abril. S&P rebaja en dos escalones la calificacion de Espafia, a BBB+ o aprobado alto, con
perspectiva negativa.

9 de mayo. El Gobierno nacionaliza el Banco Financiero y de Ahorros, matriz de Bankia y cuarta
entidad del pais.

11 de mayo. El Consejo de Ministros aprueba el Real Decreto Ley sobre saneamiento y venta de
activos inmobiliarios financieros.

17 de mayo. Moody’s rebaja la calificacién de 16 cajas y bancos espafioles. EI INE confirma que la
economia espafiola ha entrado en recesion tras sumar dos trimestres consecutivos de contraccion. El
PIB cay0 el 0,3% entre enero y marzo.

21 de mayo. Las consultoras Roland Berger y Olvier Wyman son designadas para evaluar a la banca
espafola.

30 de mayo. La prima de riesgo espafiola cierra en su maximo historico, 539 puntos basicos.

31 de mayo. Fitch rebaja la deuda de las CCAA de Andalucia, Asturias, Pais Vasco, Canarias,
Cantabria, Madrid, Murcia y Catalufia y deja a esta Gltima a un paso del "bono basura".

1 de junio. La prima alcanza su méaximo histérico intradia con 547,9 puntos basicos.
7 de junio. Fitch rebaja tres escalones la nota de deuda espafiola hasta BBB, con perspectiva negativa

por los problemas del sector bancario.
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8 de junio. Fitch rebaja la solvencia de cuatro autonomias -Madrid, Cantabria, Asturias y Pais VVasco-
y varias grandes ciudades. EI Gobierno esparfiol anuncia una tercera ronda de saneamientos en la
banca.

9 de junio. EI FMI adelanta la publicacién de su informe sobre la banca espafiola. EI Eurogrupo
convoca una teleconferencia en la que los ministros de Economia y Finanzas de la zona del euro
analizaran el problema bancario espafiol. EI ministro de Economia y Competitividad, Luis de Guindos,
anuncia que Espafa solicita ayuda a la zona euro para recapitalizar la banca. El ministro no ha
dicho la cantidad y ha rechazado utilizar la palabra "rescate" para definir el procedimiento. "Esto es un
préstamo en condiciones muy favorables, esto es un apoyo financiero, no tiene nada que ver con un
rescate”, ha asegurado De Guindos, que ha destacado que computara como deuda, no como déficit.

4.4. GRECIA

4.4.1. Datos generales

EAAnvue Anpoxpatio
Elliniki Dimokratia
Republica Helénica

i

Bandera Escudo
Cuadro No. 37
Capital Atenas
(y ciudad més 38°00° N 23°43’'E
poblada)
Idiomas oficiales Griego
Forma de gobierno Republica parlamentariat
Presidente Karolos Papoulias
Primer Ministro Giorgos Papandreou
Independencia del Imperio otomano
- declaracion 25 de marzo de 1821
- reconocida 3 de febrero de 1830
Superficie Puesto 96°
* Total 131.990 (incluyendo aguas internas e
* % agua islotes) km?2
Fronteras
1.935 km
Poblacion total Puesto 74°
« Total 11.260.401
* Densidad 81 hab/km?
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Moneda Euro (EUR)?
Gentilicio griego /a,"! heleno /al!
Huso horario EET

* en verano EEST

Dominio Internet gr
Prefijo telefénico +30
Prefijo radiofénico SVA-SZZ | JAA-)4Z
Cadigo ISO 300/ GRC/GR
Miembro de: ONU, OTAN, OCDE, OSCE, COE
L En 1974, fue rechazada la monarquia por via referendaria
2 Antes de 2002, dracma

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora

4.4.2. Situacion econdmica

“Origenes de la crisis

El Gobierno griego se endeud6 fuertemente y el gasto publico se dispard en la Gltima década, sobre todo por la

organizacion de los Juegos Olimpicos de 2004. Ademas, al haber un 35-40% de economia sumergida,
los ingresos fiscales se vieron muy reducidos. Durante los Gltimos afios, el Gobierno maquillo sus
deudas, presentando a la Unién Europea unos informes que no reflejaban la gravedad de la situacion. La
cruda realidad llegaria a finales de 2009, cuando tras un cambio de Gobierno y la llegada al poder del
socialista Yorgos Papandreu, el nuevo Ejecutivo ponia al descubierto la dramatica realidad econémica
de su pais con un déficit pablico superior a lo anunciado sobre el 13% del PIB.**

Efecto crisis griega a la Eurozona

El impacto mas inmediato lo soportan las 15 economias de la zona euro. Son los contribuyentes de estos paises

los que de manera efectiva van a compartir la carga econémica del rescate de Grecia. También existe el
temor de que la situacién de Grecia genere problemas en los mercados internacionales, lo que
provocaria un efecto dominé que pondria en serio peligro a los miembros mas débiles de la eurozona,
los Ilamados PIIGS (Portugal, Irlanda, Italia, Grecia y Espafia). Los temores también se han visto
exacerbados por las agencias de calificacion. Estas entidades privadas evalGan en qué paises, empresas
0 productos financieros es mas seguro invertir.

Si quiebra Grecia, ¢quién paga?

La banca europea dispone del 81% de la deuda publica griega, en especial son las entidades francesas y alemanas

las que tienen una mayor exposicion. Concretamente, la de la banca francesa es la mayor, con 46.000
millones de euros. Del total, 10.610 millones de euros corresponden a deuda publica. El resto se reparte
entre deuda bancaria y privada. Le sigue la alemana con 28.314 millones de euros, de los que 24.095
corresponden a deuda publica. También el Banco Central Europeo, que ha venido aceptando en el

129 \nw.elpais.com/articulo/internacional/claves/crisis/griega/elpepuint/20110616elpepuint_11/Tes:
CONSULTADO 30 ENERO 2012
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Gltimo afio deuda griega como garantia o aval para prestar dinero, esta expuesto a un eventual impago
por parte de Atenas.™®

Cdmo se esta haciendo Atenas para solucionar el problema

Grecia ha aprobado varios planes de austeridad desde 2010. La primera de ellas, presentada en febrero de ese
mismo afio, tenia por objetivo situar el déficit por debajo del 3% en 2012. Entre las medidas previstas
en este Plan de Estabilidad, se preveia la subida del IVA, de entre el 0,5% y el 2% segun los productos.
El alcohol y el tabaco, por ejemplo, subieron un 20%, mientras que a la propiedad inmobiliaria se
aplicaron tipos impositivos mayores. Subieron los impuestos para las rentas superiores a 100.000 euros
al 45%. El aumento de la presién fiscal iria acompafiado de un plan de lucha contra el fraude, que en
Grecia es una préctica generalizada por su economia sumergida. Un afio después, Grecia tiene que hacer
frente a nuevas medidas de austeridad si pretende contar con el siguiente tramo de ayuda del rescate
acordado en mayo de 2010 (18.000 millones de euros) que Atenas deberia recibir en julio. Pero que
Grecia reciba esta ayuda econdmica dependerad de que el Parlamento apruebe el plan de rescate, algo
que tiene que suceder antes del 29 de junio, condicion exigida por la UE y el FMI, los dos prestamistas).
Un segundo plan de ajuste que se esta debatiendo para el periodo 2012-2015 prevé ahorrar al Estado
28.000 millones de euros y recortar 150.000 de los alrededor de 700.000 empleos publicos, entre otras
medidas. ™

Coste politico esta teniendo la crisis sobre el gobierno griego

Desde la concesion del rescate de 110.000 millones de euros a Grecia, en mayo de 2010, el primer ministro, el
socialista Yorgos Papandreu, ha remodelado dos veces su Gobierno: la primera en otofio pasado y la
Gltima, mas importante, hoy mismo, con la sustitucion de Yorgos Papaconstantinu por Evanguelos
Venizelos al frente del Ministerio de Finanzas. Las draconianas medidas de ajuste que contemplan los
programas de austeridad -uno aprobado en mayo de 2010 y otro pendiente de debate en el Parlamento-
han causado una grave crisis en el seno del gubernamental Movimiento Socialista Panhelénico
(PASOK), parte del cual se ha rebelado contra Papandreu. Los cambios se interpretan como una victoria
de la linea dura del partido. La oposicion solicita la convocatoria de elecciones anticipadas y ha
rechazado los llamamientos al consenso y la unidad por parte del Gobierno.”**

4.4.2.1. Tasa de desempleo

La tasa de desempleo en Grecia que igual que Irlanda, Portugal y Esparia, a partir del afio 2008 ha ido
incrementandose progresivamente, siendo para 2008 de 8.30%, mientras que para 2012 fue de
12.00%, por lo consiguiente ha existido un incremento de 3.7 puntos porcentuales. Ademas el
incremento porcentual en los dos Ultimos afios (2010-2011) fue del 27.66%, como se aprecia en el
siguiente cuadro:

Cuadro No. 38
Tasa de Desempleo Grecia

Cambio
Porcentual

Afio Tasa de desempleo

2003 || 10,30 % || |

130 \ww.elpais.com/articulo/internacional/claves/crisis/griega/elpepuint/20110616elpepuint_11/Tes:
CONSULTADO 30 ENERO 2012

131 \nw.elpais.com/articulo/internacional/claves/crisis/griega/CONSULTADO 31 ENERO 2012

132 http://internacional.elpais.com/internacional/2011/06/16/actualidad/1308175211_850215.html; Consultado:
02 Febrero 2012.
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| 2004 | 9,40 % | -874% |
| 2005 | 10,00 % | 638% |
| 2006 || 9,90 % | -1.00% |
| 2007 | 9,20 % | 7.07% |
| 2008 || 8,30 % | 978% |
| 2009 | 7,70% | -723% |
| 200 | 9,40 % | 22.08% |
B 12,00 % || 27.66% |

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicién: Esta variable incluye el porcentaje de la fuerza laboral que estd sin empleo. Sustancial
subempleo es a veces indicado.

4.4.2.2. Poblacidn bajo el nivel de pobreza

La poblacion bajo el nivel de pobreza fue de 20%, para 2009, ultimo afio con que se cuenta con
informacidn oficial, este porcentaje es muy semejante a la encontrada en los otros paises analizados.
Poblacion bajo el nivel de pobreza: 20% (2009 est.)™*

4.4.2.3. Tasa de inflacion

La tasa de inflacién ha tenido un comportamiento creciente, a diferencia de lo que ha ocurrido con
Irlanda, Portugal y Espafia donde se ha presentado un fendémeno de estanflacion, lo que puede
considerarse que todavia en Grecia existe consumo por parte de su poblacion y todavia no han topado
fondo, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 39
Tasa de Inflacién Grecia

Afio Tasa de inflacion Cambio
(precios al consumidor) ||Porcentual

| 2004 | 2,9 I |
[ 2005 | 35 | 21% |
[ 2006 || 33 | 6% |
[ 2007 || 2,9 | -12% |
[ 2008 || 1,1 | 21% |
2 | T
[0 ] =

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

133 http://www.indexmundi.com/es/grecia/poblacion_bajo_el_nivel_de_pobreza.html

117



Definicién: Esta variable suministra el cambio porcentual anual de los precios al consumidor,
comparados con los precios al consumidor del afio anterior.

4.4.3. Producto Interno Bruto (PI1B)

El PIB en Grecia para 2009 fue de 332.9 miles de millones de dolares, mientras que para 2010 fue de
$318.1 miles de millones de ddlares, es decir ha existido una disminucién de 16.2 mil millones de
ddlares, factor que repercute positivamente en la economia griega, como se aprecia en el siguiente
cuadro.

Cuadro No. 40
PIB Histérico Grecia
(miles de millones USD)

Pais 2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008 | 2009 2010
Grecia 1819 | 201,1| 2136| 2264 2382, 256,3| 327,6 343 | 3329 | 3181
FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora
Gréfico No.11
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

4.4.3.1. PIB crecimiento real

El PIB y su tasa de crecimiento real, refleja la crisis que envuelva a Grecia, especialmente en los dos
altimos afios, donde han sido negativos, siendo para 2011 de -4.80%, que representa un cambio
porcentual de 140%, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 41
Crecimiento PIB Grecia

Afio Producto Interno Bruto (PIB) Cambio
- Tasa de Crecimiento Real Porcentual
[ 2003 | 350 % I |
| 2004 | 4,70 % || 3429% |
| 2005 | 3,70% || -21.28% |
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[ 2006 | 3,70 % || 000% |
| 2007 | 4,20 % | 1351% |
| 2008 | 4,00 % | -476% |
| 2009 | 2,90 % || -2750% |
[ 200 | -2,00 % || -168.97 % |
| 2011 | -4.80 % || 140,00 % |

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicion: Esta variable da el crecimiento anual del PIB ajustado por la inflacion y expresado como
un porcentaje.

4.4.3.2. PIB Per Capita

El PIB per capita griego para 2009 fue de 31.500 USD mientras que en 2010 fue de 30.200 USD, es
decir en un afio ha existido una disminucién de $1.300 USD, valor superior al resto de paises, lo que
demostraria el grado que la crisis esta afectando a la poblacion griega y esta se reflejard en una
disminucidén en el consumo para el préximo afio.

Cuadro No. 42

Producto Interno Bruto (PIB) per capita

$29.600 (2010est.)
note: data are in 2010 US dollars

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 43
PIB PER CAPITA HISTORICO
(USD)

Pais | 2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Grecia | 17.200 | 19.000 | 20.000 |21.300 | 22.300 | 24.000 | 30.600 | 32.000 | 31.000 |29.600
FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora
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Grafico No.12

GRECIA PIB PER CAPITA HISTORICO EN USD
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).
Elaborado por: Paul Mora

4.4.4,

Deuda

4.4.4.1. Deuda externa

La deuda externa griega se ha ido incrementando, muy significativamente para el periodo 2004 al
2010, con excepcion de 2008 donde fue de $86.720 mil millones de ddlares, para 2010 alcanzar la
cifra de 532.900 mil millones de ddlares, equivalente a un 173.78% del PIB, mientras que para 2009
fue del 151.58% es decir un crecimiento en la participacion de la deuda en el PIB de22.2 puntos
porcentuales; mientras que para el periodo de analisis la deuda externa tuvo un crecimiento del 800%
porcentaje que supera ampliamente al resto de los paises y por esta razén esta comprometiendo
seriamente a todo la eurozona, como se aprecia.

Cuadro No. 44
Deuda Externa Grecia

(USD)
Afio Deuda externa Pccj:rir:r?tiuoal YDE/PIB
2004 65.510.000.000 28,94
2005 67.230.000.000 2,63% 28.22
2006 75.180.000.000 11,83% 29,33
2007 301.900.000.000 301,57% 92,16
2008 86.720.000.000 -71,28% 25,28
2009 504.600.000.000 481,87% 151,58
2010 552.800.000.000 9,55% 173,78

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora
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Definicidn: Esta variable da el total de la deuda publica y privada contraida con no residentes
reembolsable en divisas, bienes o servicios. Estas cifras se calculan al tipo de cambio corriente, es
decir sin tomar en cuenta la paridad del poder adquisitivo (PPA).

4.4.4.2. Deuda publica

La deuda publica se ha sido incrementando a partir del 2004, que representaba el 100.9% del PIB y
para 2001 alcanza al 113% del PIB, es decir que toda la produccion de Grecia no puede cubrir su
deuda publica, factor que complica tanto su economia como de tos la Union Europea. Finalmente el
crecimiento que ha existido entre los afios 2009 y 2010 ha sido de 16 puntos porcentuales, como se
aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 45
Deuda Publica Grecia

(USD)
Afo Deuda Publica Pgri?ntlfal % DP/PIB
2004 228.437.600.000 100,90%
2005 266.784.000.000 11,00% 112,00%
2006 273.728.400.000 -4,64% 106,80%
2007 342.669.600.000 -2,06% 104,60%
2008 306.985.000.000 -14,44% 89,50%
2009 324.244.600.000 8,83% 97,40%
2010 360.725.400.000 16,43% 113,40%

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

Definicion: Esta entrada registra el total acumulado de todos los préstamos menos los reembolsos
contraidos por un gobierno cuantificados en la moneda local. La deuda publica no debe confundirse
con la deuda externa, la cual refleja el pasivo en moneda extranjera tanto del sector publico y privado
y que debe ser financiada con los ingresos de divisas.

Fuente: CIA World Factbook, 2011

4.4.4.3. Deuda total

La Deuda Total de Grecia ha tenido un crecimiento sostenido para el periodo 2004-2010, teniendo
para 2004 la deuda total una participacion del PIB del 129.84% mientras que para 2010 alcanzé los
287.18%, es decir practicamente se duplicé lo que demuestra la situacion precaria que ha tenido la
economia griega en estos Ultimos afos.

Cuadro No. 46
Deuda Total Grecia

(USD)
Afio Deuda Externa Deuda Publica Deuda Total
@ 2 (1+2) % PIB

2004 65.510.000.000 228.437.600.000 293.947.600.000 129,84
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2005 67.230.000.000 266.784.000.000 334.014.000.000 140,22
2006 75.180.000.000 273.728.400.000 348.908.400.000 136,13
2007 | 301.900.000.000 342.669.600.000 644.569.600.000 196,76
2008 86.720.000.000 306.985.000.000 393.705.000.000 114,78
2009 | 504.600.000.000 324.244.600.000 828.844.600.000 248,98
2010 | 552.800.000.000 360.725.400.000 913.525.400.000 287,18

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora

4.4.5, Cronologia crisis de Grecia™

La crisis financiera global ha afectado a Grecia en mayor medida que al resto de paises, con graves
consecuencias para la poblacion. Pero el elevado endeudamiento de Atenas combinado con su
escasa credibilidad han puesto en riesgo al resto de miembros del euro, y su debilidad ha sido
aprovechada por los especuladores para atacar a la divisa comun y extender el temor a otras
economias, como la espafiola o la italiana.

Las fechas clave de la crisis griega son las siguientes:

2012

6 de febrero. Los grandes sindicatos griegos convocan otra huelga general para el martes 7
contra los nuevos recortes exigidos por la troika, cuya negociacion amenaza con romper el
gobierno de coalicion. Ademas, Merkel y Sarkozy vuelven a urgir a Atenas con las reformas.

5 de febrero. Termina sin acuerdo la reunién del gobierno de coalicion para responder a las
exigencias de la troika.

4 de febrero. El presidente del Eurogrupo, Jean Claude Juncker, amenaza a Atenas con el
fin de las ayudas de la UE y no descarta ya que Grecia se vea abocada a la quiebra y la
insolvencia.

3 de febrero. El ministro de Finanzas, Evangelos Venizelos informa de que desde el inicio de
la crisis griega, 65.000 millones de euros han salido de los bancos griegos. Mientras, un
grupo de diputados ha exigido que Alemania pague 54.000 millones de euros en concepto de
indemnizaciones por la ocupacion nazi.

1 de febrero. EI FMI insiste en que Grecia reduzca su deficit, pero advierte de que los recortes
tienen un limite. "La tolerancia social y el apoyo politico tiene su limite y nos gustaria estar
seguros de lograr el equilibrio justo entre ajuste fiscal y reformas", dice un miembro de la
mision del FMI en Atenas.

30 de enero. Europa rehaza la idea alemana de controlar las cuentas helenas mediante un
comisario especifico, pero la UE le dice a Grecia que su paciencia se esta agotando. Tras el
Consejo Europeo, Bruselas aumenta la presion sobre el Gobierno heleno para que cierre el
acuerdo con los acreedores privados y cumpla las medidas de ajuste y reformas acordadas
con sus socios a cambio del rescate. Sarkozy asegura que las negociaciones sobre la quita van
"por la buena direccion”.

13% http://www.rtve.es/noticias/20120203/cronologia-crisis-grecia/329528.shtml: CONSULTADO 31 ENERO

2012
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2011

19 de enero. EI ministro de Economia griego, Evangelos Venizelos, anuncia que el FMI ha
accedido a negociar el segundo préstamo a Grecia.

17 de enero. Grecia coloca 1.625 millones a menos interés y con una demanda que casi
triplica la oferta. Ofrece un 4,64% por las letras a tres meses subastadas frente al 4,68%
anterior.

13 de enero. El gobierno griego negocia bajo presion la quita del 50% de su deuda con la
banca. Papadimos se retne con el director del Instituto Internacional de Finanzas, Charles
Dallara, para intentar superar el escollo de la tasa de intereés.

10 de enero. Grecia coloca 1.625 millones de euros en Letras del Tesoro a seis meses al 4,9%,
un interés algo inferior a la Gltima subasta del 13 de diciembre.

4 de enero. El Fondo Monetario Internacional y el Banco Central Europeo han pedido a
Grecia que baje el salario minimo por debajo de los 600 euros actuales.

27 de diciembre. El ministro de Finanzas y dirigente del Pasok, Evangelos Venizelos, anuncia
que las elecciones se celebraran en abril, dos meses mas tarde del plazo que inicialmente se
habia acordado con Nueva Democracia para esta convocatoria anticipada. Un informe de la
federacion de comercio minorista de Grecia revela que los ciudadanos helenos han gastado un
30% menos esta Navidad.

20 de diciembre. Grecia coloca 1.300 millones en letras a tres meses y sube ligeramente el
interés: hasta el 4,68% desde el 4,63%.

9 de diciembre. El Gobierno de Atenas revisa el dato del PIB del tercer trimestre de 2011. La
economia helena se contrajo entonces un 5% y no un 5,2%, como se habia dicho.

29 de noviembre. Los ministros de Finanzas de la zona euro aprueban el sexto tramo del
primer rescate financiero, por 8.000 millones de euros. ElI Banco de Grecia revela que los
depdsitos bancarios se redujeron en 14.000 millones de euros entre septiembre y octubre.

26 de noviembre. Grecia tendra que aplicar nuevas medidas para recaudar 7.000 millones de
euros extras entre los afios 2013 y 2015.

24 de noviembre. El Banco de Grecia presenta un informe ante el Parlamento que revela que
el 13% de las familias griegas no tiene ningun tipo de ingreso.

11 de noviembre. Lukas Papadimos jura su cargo como primer ministro del nuevo Gobierno
de coalicién nacional, junto al resto de su gabinete, integrado por 17 ministros, de los que 14
son del Movimiento Socialista Panhelénico, dos del conservador Nueva Democracia y uno del
partido de extrema derecha Laos, que vuelve al Gobierno por primera vez desde 1974.

2 de noviembre. La Unidn Europea bloquea el siguiente tramo del rescate (8.000 millones de
euros) mientras no se "resuelvan las dudas" sobre el referéndum, lo que deja al pais al borde
de la quiebra una vez mas.

31 de octubre. El primer ministro Papandréu anuncia su intencidn de convocar un referéndum
y someterse a una mocion de confianza para convalidar el acuerdo europeo por el que se
condona un 50% de la deuda soberana del pais a cambio de més recortes.

26 de octubre. Los lideres de la zona euro acuerdan recortar la deuda de Grecia con la banca
privada en un 50% y ampliar el Fondo Europeo de Estabilidad Financiera hasta un billon de
euros.

21 de octubre. Eurostat estima que el déficit de Grecia en 2010 fue del 10,6%, una décima
méas de lo anunciado. Mientras, la canciller alemana Angela Merkel admite que la
condonacién de la deuda griega tiene que ser superior al 21% calculado en verano por el
Eurogrupo.
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20 de octubre. El informe de la troika autoriza la entrega a Atenas de 8.000 millones de euros
"lo antes posible”. El Parlamento heleno aprueba, en una votacion ajustada, las nuevas
medidas de austeridad. Un sindicalista muere y cuarenta personas resultan heridas en los
enfrentamientos entre grupos radicales y policia, durante una manifestacion contra los
recortes.

3 de octubre. El Gobierno griego prevé un aumento del déficit pablico hasta un 172,7% del
PIB para 2012. El comisario europeo de Asuntos Econdmicos y Monetarios, Olli Rehn,
reconoce que el pais heleno probablemente incumplira los objetivos de déficit fijados.

27 de septiembre. El Parlamento griego aprueba el impuesto sobre la propiedad inmobiliaria,
una de las medidas mas impopulares de su plan de ajuste, con el objetivo de recaudar 2.000
millones de euros y poder acceder al tramo del primer rescate, de 8.000 millones de euros. El
presidente del Eurogrupo avanza que la 'troika' volvera a Atenas esta semana para decidir si
puede acceder al nuevo tramo.

19 de septiembre. EI FMI advierte a Grecia de que o acelera las privatizaciones o entrar en
suspensidn de pagos. Grecia ordena recabar informacion sobre todas aquellas personas fisicas
0 juridicas que hayan sacado depoésitos bancarios del pais por valor de mas de 100.000 euros
desde 2009. Atenas vy la 'troika' mantienen una reunién "productiva”.

14 de septiembre. La canciller alemana, Angela Merkel, y el presidente francés, Nicolas
Sarkozy, se muestran "convencidos" de que el futuro de Grecia estd en la zona euro tras
reunirse por videoconferencia con Papandréu, primer ministro griego, quien traslada la
"determinacion absoluta™ de su pais en cumplir con sus obligaciones. Atenas anuncia mas
despidos en empresas publicas.

13 de septiembre. El Gobierno heleno anuncia el despido de unos 20.000 trabajadores de 151
empresas con capital publico. Europa y Atenas buscan una solucion para evitar que Grecia se
declare en quiebra, una posibilidad que niega en rotundo Angela Merkel porque tendria
""severas consecuencias" para toda la eurozona.

12 de septiembre. Grecia reconoce que solo tiene dinero para pagar a funcionarios y
pensionistas hasta octubre. Los rumores sobre una hipotética quiebra del pais heleno provocan
nuevos desplomes de las bolsas europeas. Bruselas reitera que Atenas no dejara el euro,
defiende al Gobierno de Papandréu y, segun fuentes diplomaticas, estudia crear eurobonos a
cambio de que los paises ceden parte de su soberania fiscal en octubre.

24 de mayo. La fuga de capitales agudiza la crisis de una Grecia al borde de la bancarrota.
Los griegos tienen en cuentas suizas 280.000 millones de euros, el 120% del PIB heleno.

10 de mayo. Grecia consigue 1.625 millones de euros del mercado al colocar una emisién de
letras a seis meses, pero debe ofrecer un interés mas alto que en las anteriores subastas: 4,88%,
muy cerca de la media del 5% que debe pagar por los préstamos de la UE y el FMI.

26 de abril. La oficina estadistica de la UE -Eurostat- revisa al alza el déficit pablico de
Grecia en 2010 y lo situa en el 10,5%, frente al 9,4% calculado hasta ese momento. También
aumenta su deuda puablica del 142,5% hasta el 142,8%.

7 de marzo: La agencia Moody's rebaja tres escalones la calificacion de la deuda
gubernamental de Grecia de Bal a B1 con perspectiva negativa, dado el riesgo de que el pais
deba reestructurar su deuda en el futuro.

24 de febrero: La mision de la Unidn Europea y del Fondo Monetario Internacional enviada a
Grecia para decidir sobre el desembolso del cuarto tramo del rescate al pais considera que éste
ha realizado progresos pero "aln debe hacer importantes reformas" para "garantizar la
estabilidad fiscal y la recuperacion econémica".

11 de febrero: El FMI eleva hasta 50.000 millones de euros las privatizaciones necesarias
en Grecia hasta el afio 2015, para que este pais pueda saldar su deuda y superar la crisis
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econdmica. La institucion monetaria también incrementa la privatizacion necesaria hasta 2013
a 15.000 millones de euros, frente a los 7.000 inicialmente anunciados. Aln asi, se da luz
verde a la entrega, en marzo, del cuarto tramo del préstamo de 110.000 millones de euros
concedido a Grecia en mayo de 2010, que asciende a 15.000 millones de euros.

18 de enero: Grecia coloca letras del Tesoro por valor de 650 millones de euros a tres meses
con una rentabilidad del 4,1%, el mismo interés que en noviembre.

14 de enero: La agencia de calificacion de riesgo Fitch anuncia que baja la nota de la deuda
de Grecia desde *'BBB-"" a "'BB+"", con lo que la califica ya como bono basura.

11 de enero: Grecia coloca letras del Tesoro por valor de 1.950 millones de euros a seis meses
con una rentabilidad del 4,9%, un interés levemente mayor a la Ultima emision de deuda
soberana de noviembre, que alcanzé un 4,82%.

18 de diciembre: EI FMI anuncia el tercer desembolso de 2.500 millones de euros dentro del
paquete de rescate a Grecia y elogia al Gobierno de Atenas por sus "dificiles y ambiciosas
reformas estructurales”. Este pago eleva a 10.780 millones de euros la aportacion total
realizada hasta ese momento por la entidad al plan internacional de ayuda a Grecia.

15 de noviembre: La agencia de estadisticas europea Eurostat confirma que el déficit pablico
de Grecia alcanzo el 15,4% del PIB en 2009, por encima del 13,6% que pronosticaban las
primeras estimaciones.

14 de septiembre: Grecia logra colocar 1.170 millones de euros en bonos a seis meses, con un
tipo de interés del 4,82%. Ademas, el cumplimiento de los requerimientos del sistema
financiero internacional ha conseguido que el pais reciba el segundo tramo de la ayuda de los
paises europeos y del FMI de 9.000 millones de euros.

12 de agosto: Nuevos datos de la evolucion de la economia griega. Una contraccién del PIB
de un 1,5% y un aumento del desempleo del 12% en el mes de mayo. Los malos resultados
son consecuencia de las politicas de ajuste fiscal puestas en marcha en los ultimos meses. El
pais acumula ya un crecimiento del paro del 43%.

11 de agosto: Grecia consigue reducir su déficit en un 40% durante los primeros siete meses
del afio. Asi supera las exigencias de la UE y el FMI. La bajada es resultado del plan de ajuste
fiscal aprobado en el congreso griego meses atrés.

12 de julio: El primer ministro griego ha informado que el déficit publico nacional ha
descendido un 46% en comparacion con el primer semestre del afio pasado.

29 de junio: La sexta huelga general del afio dificulta los transportes y los servicios sanitarios.
Unas 15.000 personas han participado en las diversas manifestaciones que han recorrido las
principales ciudades griegas al mediodia. El trafico aéreo no se ha visto apenas afectado por el
paro.

22 de abril: La oficina de estadistica de la UE, Eurostat, eleva el déficit pablico de Grecia en
2009 desde el 12,7% del PIB al 13,6%. La situacion es peor de lo anunciado hasta ese
momento. La agencia Moody's rebaja de golpe a "A3" la calificacion de Grecia. Los tipos de
interés que debera pagar Grecia por sus bonos a 10 afios suben hasta el 8,8%. El euro cae a su
nivel mas bajo del dltimo afio.

25 de enero: Grecia realiza la primera emision de deuda del afio (bonos a 5 afios), que atrae
una demanda cinco veces superior a la esperada (25.000 millones de euros para una oferta de
5.000 millones). En el conjunto del afio, Atenas deberé refinanciar un pago de 54.000 millones
de euros en deuda, 20.000 millones en el segundo trimestre.
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5 de enero: El Gobierno heleno anuncia medidas especiales para acelerar la recuperacion
econdmica y la reduccidn del déficit pablico a menos del 3% del PIB en tres afios, de acuerdo
al Pacto de Estabilidad.

24 de diciembre: Atenas aprueba el Presupuesto del Estado para 2010, marcado por una
intencion de reducir el déficit pablico desde el 12,7% del PIB en 2009 al 9,1% en 2010.

22 de diciembre: La agencia de calificacion Moody's rebaja a Grecia la calificacion de pais de
"Al"a"A2".

16 de diciembre: S&P baja la nota de solvencia a la deuda griega desde "A-" a "BBB+".

8 de diciembre: La agencia Fitch Rating es la primera en degradar la deuda a largo plazo de
Grecia, rebajandola de "A-" hacia "BBB+". La Bolsa de Atenas se desploma un 6% y la prima
de riesgo sobre los bonos a 10 afios emitidos por Atenas aumenta su diferencial con el bono
aleméan de referencia. La Comision Europea llama la atencion a Atenas por la posible
repercusion de estos hechos en la Zona euro, y el Banco Central Europeo insta al Ejecutivo de
Papandreu a tomar medidas.

7 de diciembre: La agencia de calificacion Standard & Poor's (S&P) coloca a Grecia bajo
vigilancia, con perspectiva negativa.

4 de octubre: El Partido Socialista de Grecia (PASOK) liderado por Yorgos Papandreu gana
las elecciones legislativas anticipadas. Poco después de su toma de posesion, el nuevo
Gobierno revisa al alza dos indicadores clave: el déficit pablico acumulado en 2009 pasa a ser
de un 12,7% y la deuda se eleva hasta el 113,4% del PIB.

4.5, Analisis comparativo

4.5.1. Analisis comparativo deuda publica

Efectuando una comparacion entre los cuatro paises, el que mayor peso tiene su deuda publica con el
PIB, de mayor a menor tenemos:

1. Grecia
2. Portugal
3. Irlanda
4. Espafia

Por lo que se deduce que el pais que mayor peso tiene su deuda publica con su PIB es Grecia y el que
menos peos tiene es Espafia como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 47
Anélisis Comparativo Deuda Publica
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DEUDA PUBLICA %P1B
IRLANDA 64,80
PORTUGAL 76,80
ESPANA 53,20
GRECIA 113,40

FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: cinco de abril de 2012, 20:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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4.5.2. Analisis comparativo deuda externa

Efectuando una comparacion entre los cuatro paises, el que mayor peso tiene su deuda publica con el
PIB, de mayor a menor tenemos:

1. Portugal
2. Espafia
3. Grecia
4. Irlanda

Por lo que se deduce que el pais que mayor peso tiene su deuda externa con su PIB es Portugal y el
gue menos peos tiene es Irlanda como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 48
Anélisis Comparativo Deuda Externa
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DEUDA EXTERNA %PIB
IRLANDA 1,33
PORTUGAL 205,26
ESPANA 176,04
GRECIA 173,78

FUENTE: http://www.indexmundi.com., Acceso: cinco de abril de 2012, 20:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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4.5.3. Analisis comparativo deuda total

Efectuando una comparacion entre los cuatro paises, el que mayor peso tiene su deuda total con el
PIB, de mayor a menor tenemos:

1. Portugal
2. Grecia
3. Espafia
4. Irlanda

Por lo que se deduce que el pais que mayor peso tiene su deuda total con su PIB es Portugal y el que
menos peos tiene es Irlanda como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 49
Analisis Comparativo Deuda Total

DEUDA TOTAL %PIB
IRLANDA 66,13
PORTUGAL 362,91

ESPANA 229,24
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GRECIA 287,18 ‘
FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: cinco de abril de 2012, 20:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora
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ANALISIS Y CRISIS

5.1. INTRODUCCION

La crisis en Irlanda, Portugal, Espafia y Grecia, no se ha establecido en estudios anteriores si existe
una correlacion entre variables significativas (Andlisis Univariable) y si ellas han influido en el
desenlace econdémico.

Por ejemplo es importante determinar si existe una correlacion entre las variables Deuda Externa y
Deuda Publica; como también si la Deuda Pablica tiene relacidon con el desempefio del PIB; o bien si
la Deuda Publica se puede relacionar con la inflacion en estos paises.

En base a estos resultados obtenidos con los analisis UNIVARIABLES, se podré establecer si por si
misma alguna variable independiente es decir: Deuda Externa, PIB, Inflacion son determinantes o
influyen significativamente para el comportamiento de la Deuda Publica de estos paises.

Luego se procedera a realizar un MULTI VARIABLE para conocer si en forma conjunta las variables
sefialadas anteriormente tienen o no una fuerte correlacion de las variables independientes actuando
conjuntamente sobre la variable dependiente. Para establecer si la deuda externa, PIB, e inflacion
afectan directamente a la deuda publica; es decir que uno sola variable no cambiaria el
comportamiento de la deuda publica, pero todas accionadas conjuntamente si lo hacen.

Finalmente en este capitulo se presentan las alternativas olas acciones concretas que los gobiernos de
los cuatro paises estan realizando para salir de la crisis.

5.2. FUNDAMENTACION TEORICA
5.2.1. Analisis correlacional de las variables

5.2.1.1. Analisis correlacion de las variables (R)

El anélisis de correlacion sirve para medir la fuerza o el grado de correlacién entre las variables objeto
de estudio. El coeficiente de correlacion es un nimero, que en determinado conjunto de datos se
encontrard entre -1y +1y que indica:'*

Formula:

N XY -(ZX)(XY)
INE X -(ZX) Ny (3 y)

r=

13 AUGUSTO BERNAL César, (2005),Metodologia de la Investigacién para Administracién y Economia;
México, Edit. Prentice Hall,p.206.
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a) Direccion de la Correlacion: Si es positiva, significa que las variables (x) (y), es decir la
dependiente e independiente, se incrementara o disminuird simultaneamente; por ejemplo si X
se incrementa, Y tendera aumentar también, si “r” es negativa, las variables tenderan a
moverse en direcciones opuestas; por ejemplo, si X se incrementa, Y tendera a decrecer, 0
viceversa.

b) Fuerza de la Relacién: Cuando mayor sea el valor absoluto de “r”, mas estrecha serd la
relacion de las dos variables y mejor los datos ajustara los datos del diagrama de dispersion de
la ecuacion de los minimos cuadrados. Es decir en los extremos, es decir, si “r’ es +1, 0 -1),
la ecuacion contendréa todos los puntos de datos. Esto es, que cuanto mas se aproxime “r” a +1,
mayor serd la relacion entre las variables, y cuanto més se aproxime “r” a -1, mas inverso es
el grado de relacion entre variables.

¢) Cuando “r” =0 no hay relacién lineal entre las variables.

Coeficiente de Determinacion (r’): Es el cuadrado del coeficiente de correlacion y asume un
significado especial porque su valor representa la proporcion de la variacion de Y que es explicado

por la variable independiente X por medio de la ecuacion de regresion.

Donde:
R)=r*r

5.2.1.2. Determinacion, Para El Analisis Correlacion Y
Coeficiente De Determinacion Para La Investigacion.

Con el fin de determinar la prueba de correlacién y determinacion, se debe tomar en cuenta como
primer punto la determinacion de las variables dependiente e independiente, que para esta
investigacion son:

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variable Independiente: Deuda Externa, PIB, Inflacion

ANALISIS UNIVARIABLE Y MULTIVARIABLE

Para determinar la correlacion y determinacion, se va a realizar dos tipos de analisis, el denominado
Univariable donde se considerara Unicamente una variable independiente a la vez, es decir un analisis
donde la variable dependiente se relaciona con cada una de las variables independientes y se evallan
los resultados que se obtienen con cada una de ellas. Al segundo tipo de analisis se lo denomina
Multivariable, porque de manera simultdnea se analiza a la variable dependiente con todas las
variables independientes, y asi ver el grado de correlacién y determinacidn que existen como efecto de
conjunto.

13 |bid, p.207.
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5.2.1.3. CASO: IRLANDA

ANALISIS UNIVARIABLE: IRLANDA
Variable Dependiente: Deuda Publica

Variable Independiente: Deuda Externa

Cuadro No. 50
Modelo Deuda Externa Irlanda

Maodel Summary

Adjusted R Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate

1 286 oav -095 | 26606160532

a. Predictors: (Constant), Deuda_Externa

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 51
Coeficientes Modelo Deuda Externa Irlanda

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance YIF
1 (Constant) 66413079483 | 14606316454 4,547 006
Deuda_Externa -1 663 2,401 -, 206 -, 642 520 1,000 1,000

a. Dependent Variahle: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 52
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad

Collinearity Diagnostics®

YWariance Proportions
Caondition Deuda_Extern
Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) a
1 1 1,725 1,000 14 14
2 275 2,506 (86 (86

a. DependentVariable: Deuda_FPublica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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ANALISIS

El anélisis de determinacion que es de 0,087 nos indica que Unicamente el 8,7% de la variacion de la
deuda publica puede ser explicada por el comportamiento de la deuda externa, el indice de correlacion
es de 0.296 que demuestra que existe un bajo nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de
tolerancia y colinealidad nos indican que esta condicidn no se encuentra presente entre estas dos
variables. El alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la
modelizacion, esto propio a la disponibilidad de informacion requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: IRLANDA

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variable Independiente: PIB
Cuadro No. 53
Modelo PIB Irlanda

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate
1 1137 013 - 185 | 27675135189

a. Predictors: (Constant), PIB

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 54
Coeficientes Modelo PIB Irlanda

Coefficients™
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Errar Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) | 36590972081 | 89275482668 A0 698
PIB 132 G186 113 254 810 1,000 1,000

a. Dependent Wariahle: Deuda_Fublica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 55
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad PIB Irlanda

Collinearity Diagnostics®

Condition YWariance Proportions

Model Dimension | Eigenvalua Index (Constant) PIE
1 1 1,893 1,000 a0 a0
2 007 17,011 1,00 1,00

a. Dependent Wariahle: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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ANALISIS

El anélisis de determinacion que es de 0,013 nos indica que Unicamente el 1,3% de la variacion de la
deuda publica puede ser explicada por el comportamiento del producto interno bruto, el indice de
correlacion es de 0.113 que demuestra que existe un bajo nivel de dependencia entre estas variables.
Los indice de tolerancia y colinealidad nos indican que esta condicidn se encuentra presente entre
estas dos variables, por lo que su mayor estudio no seria adecuado. El alto valor de error estdndar se
debe a la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacion, esto propio a la disponibilidad de
informacion requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: IRLANDA

Variable Dependiente: Deuda Pablica
Variable Independiente: Inflacién
Cuadro No. 56
Modelo Inflacién Irlanda

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Madel R R Sqguare Square the Estimate
1 7097 502 403 | 15646337273

a. Predictors: (Constant), Inflacidn

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 57
Coeficientes Modelo Inflacion Irlanda

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) | 67618124466 8341691478 8,106 000
Inflacian -5243909760 2333658203 -, 709 -2,247 075 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 58
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Inflacién Irlanda

Collinearity Diagnostics®

Condition Variance Proportions

Model _ Dimension_| Eigenvalue Index (Constant) | Inflacidn
! 1 1,456 1,000 77 27
2 544 1,635 73 73

a. Dependent Variahle: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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ANALISIS

El anélisis de determinacion que es de 0,502 nos indica que Unicamente el 5,02% de la variacion de la
deuda publica puede ser explicada por el comportamiento de la inflacion, el indice de correlacion es de

0.709 que demuestra que existe un alto nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de
tolerancia y colinealidad nos indican gque esta condicion no se encuentra presente entre estas dos
variables. El alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la
modelizacion, esto propio a la disponibilidad de informacion requerida para este analisis.
ANALISIS MULTI VARIABLE: IRLANDA

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Inflacion y Deuda Externa

Donde se obtuvo:
Cuadro No. 59
RESUMEN DEL MODELO

Variables EnteradRemoved®
Yariables Yariables
Madel Entered Removed Method
1 Deuda_Extern .| Enter
a, Inflacicn®

a. Dependent Variable: Deuda_Fublica
. All requested variables entered.

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 60
Modelo Multivariable Irlanda

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate
1 7557 570 355 | 20413917783

a. Predictors: (Constant), Deuda_Externa, Inflacidn

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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Cuadro No. 61
Coeficientes Modelo Multivariable Irlanda
Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coeflicients Collinearity Statistics
Moaodel =] Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) T3924618778 | 11753771458 £,289 003
Inflacidn -5146628203 2427924309 -,696 -2120 101 9a7 1,003
Deuda_Externa -1,465 1,845 -, 261 -, 794 AT 9a7 1,003

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 62
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Multivariable Irlanda

Collinearity Diagnostics®

Yariance Proportions

Caondition Deuda_Extern

Model  Dimension | Eigenvalue Index (Constant) | Inflacidn a
1 1 2,045 1,000 .08 ,ag .08
2 Gag 1,723 04 86 13
3 266 2,773 .88 05 78

a. DependentWariahle: Deuda_FPublica

FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso

18:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

ECUACION DE REGRESION

Yi=0o+ 50hXi+ BoXo+ -+ 5, X, +¢

Donde:

Y =73924618778+-5146628203X1-1,465X2

ANALISIS

> veinte y seis de enero de 2012,

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,570 nos indica que Unicamente el 5,70% de la variacion de la deuda publica puede ser explicada por
el comportamiento de las variables inflacion y deuda externa, el indice de correlacién es de 0.755 que
demuestra que existe un alto nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y
colinealidad nos indican que esta condicion no se encuentra presente entre estas variables. El alto valor
de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacidn, esto propio a la

disponibilidad de informacion requerida para este analisis.
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Grafico No.16

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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FUENTE: http://www.finanzas.com/economia/paro/irlanda/, Acceso: veinte y seis de enero de 2012,
18:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

5.2.1.4. CASO: PORTUGAL

ANALISIS UNIVARIABLE: PORTUGAL

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variable Independiente: Deuda Externa

Cuadro No. 63
Modelo Deuda Externa Portugal

Model Summarf

Adjusted R Std. Error of
Madel R R Sqguare Square the Estimate
1 a78® 956 947 | 21360966793

a. Predictors: (Constant), Deuda_Externa

h. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 64
Coeficientes Modelo Deuda Externa Portugal

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coeflicients Collinearity Statistics
Model =] Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) -4 333E+10 | 28633830811 -1.513 181
Deuda_Externa 786 076 478 10,370 ,0oo 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_Publica
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/,_Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 65
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Multivariable Irlanda

Collinearity Diagnostics™

YWariance Proportions
Caondition Deuda_Extern
Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) a
1 1 1,958 1,000 02 02
2 041 6,945 98 98

a. DependentWariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

El andlisis de determinacién que es de 0,956 nos indica que el 95,6% de la variacion de la deuda
publica puede ser explicada por el comportamiento de la deuda externa, el indice de correlacion es de
0.978 que demuestra que existe un alto nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de
tolerancia y colinealidad nos indican que esta condicion no se encuentra presente entre estas dos
variables. El alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la
modelizacion, esto propio a la disponibilidad de informacidn requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: PORTUGAL

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: PIB
Cuadro No. 66
Modelo Deuda Externa Portugal

Model Summrslr]f3

Adjusted R Std. Error of
Maodel F R Sqguare Square the Estimate
1 B58* 736 BE83 | 52096435005

a. Predictors: (Constant), PIB
h. DependentWariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora
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Cuadro No. 67
Coeficientes Modelo Deuda Externa Portugal

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) -5 465E+11 2121E+11 -2,576 050
PIE 3,545 450 858 37N 014 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_FPublica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 68
Coeficientes Modelo Deuda Externa Portugal

Collinearity Diagnostics®

Wariance Proportions

Condition
Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) PIB
1 1 1,996 1,000 a0 a0
2 004 21,500 1,00 1,00

a. Dependent Variable: Deuda_Puhblica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

El analisis de determinacion que es de 0,736 nos indica que el 73,6% de la variacion de la deuda
publica puede ser explicada por el comportamiento del producto interno bruto, el indice de correlacion
es de 0,858 que demuestra que existe un alto nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de
tolerancia y colinealidad nos indican que esta condicidn se encuentra presente entre estas dos
variables, por lo que su mayor estudio no seria adecuado. El alto valor de error estandar se debe a la
cantidad de observaciones tomadas para la modelizacion, esto propio a la disponibilidad de
informacion requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: PORTUGAL

Variable Dependiente: Deuda Pablica
Variables Independientes: Inflacion
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Cuadro No. 69
Modelo Inflacion Portugal

Model Summan@3

Adjusted R Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate
1 G017 (361 233 | 80995872505

a. Predictors: (Constant), Inflacidn
h. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 70
Coeficientes Modelo Inflacidén Portugal

Coefficients®
Standardized
UUnstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 3,204E+11 | 56012229247 5720 00z
Inflacian -4 525E+10 | 26913320245 -,601 -1,681 154 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_Publica
FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 71
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Inflacion Portugal

Collinearity Diagnostics®

Condition Wariance Proportions

Model Dimension | Eigenvalue Index (Constanf) | Inflacidn
1 1 1,837 1,000 a8 08
2 63 3,362 42 92

a. Dependent Variable: Deuda_Puhblica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

El analisis de determinacion que es de 0,361 nos indica que el 36,1% de la variacion de la deuda
publica puede ser explicada por el comportamiento de la inflacion, el indice de correlacion es de 0,601
gue demuestra que existe un mediano nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de
tolerancia y colinealidad nos indican que esta condicién no se encuentra presente entre estas dos
variables. El alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la
modelizacion, esto propio a la disponibilidad de informacion requerida para este analisis.

ANALISIS MULTI VARIABLE: PORTUGAL
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Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Inflacion y Deuda Externa

Donde se obtuvo:
Cuadro No. 72
Variables del Modelo Multivariable Portugal

Variables EnteradRemoved®
Yariables Yariables
Madel Entered Remaoved Method
1 Deuda_Extern Enter
a, Inflacicn®

a. Dependent Variable: Deuda_Fublica
. All requested variables entered.

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 73
Resumen Modelo Multivariable Portugal

Model Summarf

Adjusted R Std. Error of
Madel R R Sqguare Square the Estimate
1 a78® 956 933 | 23879709350

a. Predictors: (Constant), Deuda_Externa, Inflacidn
h. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00
(GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 74
Coeficientes Modelo Multivariable Portugal

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Moadel =] Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) -4 456E+10 | 52547830617 -848 444
Inflacidn 2963747296 | 10085438368 004 029 478 619 1,616
Deuda_Externa 788 108 980 7316 0oz 619 1,616

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 75
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Multivariable Portugal




Collinearity Diagnostics®

Wariance Proportions
Condition Deuda_Extern
Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) | Inflacidn a
1 1 2,674 1,000 00 02 01
2 308 2,947 0a 34 08
3 018 12,238 949 54 94

a. DependentVariable: Deuda_Puhblica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Yi=0o+ X1+ GoXo+---+5,X, +¢

Donde:

ECUACION DE REGRESION

Y = -44558820988+ 296374729,5X1+ 0,78X2

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,956 nos indica que el 95,60% de la variacion de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de las variables inflacidén y deuda externa, el indice de correlacion es de 0.978 que
demuestra que existe un alto nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y
colinealidad nos indican que esta condicion no se encuentra presente en la variable inflacion mientras
que existe un nivel de colinealidad moderado para la inflacién. El alto valor de error estandar se debe a
la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacién, esto propio a la disponibilidad de
informacion requerida para este analisis.

Gréfico No.17

Mormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/portugal/, Acceso: quince de diciembre del 2011, 18:00

(GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora
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5.2.1.5. CASO: ESPANA

ANALISIS UNIVARIABLE: ESPANA

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Deuda Externa
Cuadro No. 76
Modelo Deuda Externa Espafia

Model Summrslr]f3

Adjusted R Std. Error of
Maodel F R Sqguare Square the Estimate
1 5657 320 B4 | 73219583264

a. Predictors: (Constant), Deuda_Externa
h. DependentWariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 77
Coeficientes Modelo Deuda Externa Espafia

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coeflicients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) 4 72E+11 | 65349591 361 722 001
Deuda_Externa 064 042 Rilild 1,633 186 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 78
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Deuda Externa Espafia

Collinearity Diagnostics®

Yariance Proportions
Caondition Deuda_Extern
Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) a
1 1 1,906 1,000 05 05
2 094 4,501 95 95

a. DependentWariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,320 nos indica que el 32% de la variacién de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la deuda externa, el indice de correlacion es de 0.585 que demuestra que existe un
mediano nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos
indican que esta condicién no se encuentra presente. El alto valor de error estandar se debe a la
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cantidad de observaciones tomadas para la modelizacion, esto propio a la disponibilidad de
informacidn requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: ESPANA

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: PIB

Cuadro No. 79
Modelo PIB Espafa

Model Summarf

Adjusted R Std. Error of
Madel R R Sqguare Square the Estimate
1 1587 025 -170 | 87661811582

a. Predictors: (Constant), PIB
h. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 80
Coeficientes Modelo PIB Espafia

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 4.813E+11 2 303E+11 2,080 0591
PIE 067 186 158 358 735 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 81
Coeficientes de Diagndstico de Colinealidad PIB Espafia

Collinearity Diagnostics®

Condition Wariance Proportions

Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) PIB
1 1 1,980 1,000 0 01
2 010 1383 48 98

a. Dependent Variable: Deuda_Puhblica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,025 nos indica que el 2,5% de la variacion de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento del producto interno bruto, el indice de correlacién es de 0.158 que demuestra que
existe un bajo nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos
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indican que esta condicion se encuentra presente entre estas variables, por lo que su estudio no seria
conveniente. El alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la
modelizacion, esto propio a la disponibilidad de informacién requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: ESPANA
Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Inflacion

Cuadro No. 82
Modelo Inflaciéon Espafia

Model Summarf

Adjusted R Std. Error of
Madel R R Sqguare Square the Estimate
1 4437 156 036 | 7H5B0987697

a. Predictors: (Constant), Inflacidn
h. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 83
Coeficientes Modelo Inflacién Espafia

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 6,229E+11 | 62088250811 10,033 .ooo
Inflacian -2,335E+10 | 21122851876 - 443 -1,106 318 1,000 1,000

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 84
Coeficientes de Diagndstico de Colinealidad Inflacion Espafia

Collinearity Diagnostics™

Condition Variance Proportions

Model  Dimension | Eigenvalue Index (Constanf) | Inflacidn
1 1 1,875 1,000 06 o6
2 .125 B,BTD .94 ,94

a. Dependent Variable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,196 nos indica que el 19,6% de la variacién de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la inflacion, el indice de correlacion es de 0.443 que demuestra que existe un
mediano nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos
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indican que esta condicién no se encuentra presente entre estas variables. El alto valor de error
estdndar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacién, esto propio a la
disponibilidad de informacion requerida para este andlisis.

ANALISIS MULTI VARIABLE: ESPANA

Variable Dependiente: Deuda Publica

Variables Independientes: Inflacion y Deuda Externa

Donde se obtuvo:

Cuadro No. 85
Variables Introducidas Modelo Multivariable Espafia

Variables Entered Removed®
Variahles Variahles
Madel Enterad Remaoved Methaoc
1 Deuda_Extern Enter
a, Inflacian®

a. DependentVariable: Deuda_FPublica
b, All requested variables entered.

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 86
Resumen Multivariable Espafia

Model Summar]f3

Adjusted R Std. Error of
Madel R R Sqguare Square the Estimate
1 5737 329 -007 | 81314124370

a. Predictors: (Constant), Deuda_Externa, Inflacidn
b, DependentWariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 87
Cuadro No. 88 Coeficientes Modelo Multivariable Espafia

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) 4 195E+11 2, 3TGE+11 1,765 152
Inflacidn 10092683263 | 43398826267 182 233 828 247 4043
Deuda_Externa 083 054 732 aas 425 247 4,043

a. DependentVariable: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora




Cuadro No. 89
Coeficientes de Diagndstico de Colinealidad Multivariable Espafia

Collinearity Diagnostics®

Wariance Proportions
Condition Deuda_Extern
Maodel Dimension | Eigenvalue Index (Constant) | Inflacidn a
1 1 2,603 1,000 on 01 01
2 386 2,586 Nili] 08 05
3 010 15 858 1,00 .91 94

a. DependentWariahle: Deuda_Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

ECUACION DE REGRESION

Yi=0o+ X1+ BoXo+ -+ 5,X, +¢

Donde:

Y = 419481545259+ 10092683263X1 + 0,083X2

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,329 nos indica que el 32,9% de la variacién de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la inflacion, el indice de correlacion es de 0.573 que demuestra que existe un
mediano nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos
indican que esta condicién no se encuentra presente en la variable de inflacion, mientras que en la
variable de dueda externa se encuentra presente un menor medida. El alto valor de error estandar se
debe a la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacién, esto propio a la disponibilidad de
informacion requerida para este analisis.
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Grafico No.18

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/espana/, Acceso: treinta de enero del 2012, 16:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

5.2.1.6. CASO: GRECIA

ANALISIS UNIVARIABLE: GRECIA
Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Deuda Externa

5),

Cuadro No. 90
Modelo Deuda Externa Grecia

Model Summar}f'

Adjusted B Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate
1 B16% 65 599 | 28557847929

a. Predictors: (Constant), Externa

h. DependentVariable: Publica
FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 91

Coeficientes Modelo Deuda Externa Grecia

Coefficients™
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Stil. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 2591E+11 | 17246205742 15,022 ,ooa
Externa 175 056 816 3,154 025 1,000 1,000

a. Dependent Variable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5),

Elaborado por: Paul Mora
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Cuad

ro No. 92

Coeficientes de Diagndstico de Colinealidad Deuda Externa Grecia

Collinearity Diagnostics®

Condition Wariance Proportions

Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) Externa
1 1 1,762 1,000 12 a2
2 238 2,720 a8 a8

a. Dependent Variable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5),

Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS
Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,665 nos indica que el 66,5% de la variacion de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la inflacidn, el indice de correlacion es de 0.816 que demuestra que existe un alto
nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos indican que esta
condicion no se encuentra presente entre estas variables. El alto valor de error estdndar se debe a la
cantidad de observaciones tomadas para la modelizacion, esto propio a la disponibilidad de
informacion requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: GRECIA
Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: PIB

Cuadro No. 93
Modelo PIB Grecia
Model Summar}f'
Adjusted B Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate
1 Ba7® 735 G681 | 26328663391

a. Predictors: (Constant), PIB
h. DependentVariable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora
Cuadro No. 94
Coeficientes Modelo PIB Grecia
Coefficients
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Stil. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) | 647685959416 | 64151487620 1,010 354
PIE ana 217 Ba7 3,720 014 1,000 1,000

a. Dependent Variable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5),
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Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 95
Coeficientes de Diagndstico de Colinealidad Deuda Externa Grecia

Collinearity Diagnostics®

Yariance Proportions

Condition
Model Dimension | Eigenvalue Index (Constant) PIB
1 1 1,988 1,000 0 01
2 012 12,815 48 98

a. Dependent Variable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,735 nos indica que el 73,5% de la variacién de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la inflacidn, el indice de correlacion es de 0.857 que demuestra que existe un alto
nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos indican que esta
condicion se encuentra presente entre estas variables, por lo que su estudio no seria recomendable. El
alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacion, esto
propio a la disponibilidad de informacion requerida para este analisis.

ANALISIS UNIVARIABLE: GRECIA

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Inflacion

Cuadro No. 96

Modelo Inflacion Grecia

Model Summrslr]f3

Adjusted R Std. Error of
Maodel F R Sqguare Square the Estimate
1 1107 012 - 185 | 50791487272

a. Predictors: (Constant), Inflacidn

h. DependentWariable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 97
Coeficientes Modelo Inflacion Grecia

150



Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 2 850E+11 | 65305718948 4,364 o7
Inflacidn 4840147493 | 19506353172 10 248 814 1,000 1,000

a. DependentVariable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 98
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Inflacion Grecia

Collinearity Diagnostics®

Wariance Proportions

Condition
Maodel Dimension | Eigenvalue Index (Constanf) | Inflacidn
1 1 1,956 1,000 a2 02
2 044 6,653 98 98

a. DependentVariahle: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5),

Elaborado por: Paul Mora

ANALISIS
Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacién es de
0,012 nos indica que el 1,2% de la variacion de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la inflacién, el indice de correlacion es de 0.110 que demuestra que existe un bajo
nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia y colinealidad nos indican que esta
condicion no encuentra presente entre estas variables, por lo que su estudio no seria recomendable. El
alto valor de error estandar se debe a la cantidad de observaciones tomadas para la modelizacion, esto
propio a la disponibilidad de informacidn requerida para este analisis.
ANALISIS MULTI VARIABLE: GRECIA

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Inflacion y Deuda Externa

Donde se obtuvo:

Cuadro No. 99
Variables Introducidas Modelo Multivariable Grecia

Variables Entered Removed®
Variahles Variahles
Maodel Entered Removed Method
1 Externa, Enter
Inflacién®

a. DependentVariable: Publica

k. All requested variables entered.
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5),

Elaborado por: Paul Mora

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5),

Cuadro No. 100
Resumen Modelo Multivariable Grecia

Model Summrclr'_l.f3

Adjusted R Std. Error of
Madel F R Square Square the Estimate
1 8667 750 G25 | 28563742481

a. Predictors: (Constant), Externa, Inflacidn

h. DependentVariable: Publica

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 101
Coeficientes Modelo Multivariable Grecia

Coefficients™
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Stil. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 2140E+11 | 42135738094 5,080 007
Inflacian 13065393283 | 112279180849 2488 1,164 308 955 1,048
Externa 189 055 879 3,437 026 955 1,048

a. Dependent Variable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora

Cuadro No. 102
Coeficientes de Diagnostico de Colinealidad Inflacién Grecia

Collinearity Diagnostics®

Ccondition YWariance Proportions
Model Dimension | Eigenvalua Index (Constant) | Inflacidn | Externa
1 1 2,609 1,000 01 01 04
2 383 277 01 05 74
3 038 8,337 a8 G4 A7

a. Dependent Variable: Publica

FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-

5).

Elaborado por: Paul Mora

ECUACION DE REGRESION

Yi=0o+ 61 X1+ o Xo+ -+ 5, X + ¢

Donde:
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Y =214042540568+13065393282X1+ 0,18X2

ANALISIS

Como se pude determinar en cuadro del resumen del modelo el coeficiente de determinacion es de
0,750 nos indica que el 75% de la variacion de la deuda publica puede ser explicada por el
comportamiento de la inflacion y de la deuda externa, el indice de correlacion es de 0,866 que
demuestra que existe un fuerte nivel de dependencia entre estas variables. Los indice de tolerancia'y
colinealidad nos indican que esta condicion no se encuentra presente entre estas variables, por lo que
su estudio no seria recomendable. El alto valor de error estandar se debe a la cantidad de
observaciones tomadas para la modelizacion, esto propio a la disponibilidad de informacion requerida
para este analisis.

Grafico No.19

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Publica
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FUENTE: http://www.indexmundi.com/es/grecia/, Acceso: cuatro de febrero del 2012, 22:00 (GMT-
5).
Elaborado por: Paul Mora

5.2.1.7. RESUMEN DE RESULTADOS

RESULTADOS ANALISIS UNIVARIABLE
DEUDA EXTERNA
Variable Dependiente: Deuda Publica

Variables Independientes: Deuda Externa de: Irlanda, Portugal, Esparia, Grecia
El analisis de correlacion determina como el pais que mas alto tiene este coeficiente para su deuda
externa es: Portugal, mientras que el de menor coeficiente es Irlanda. Por lo que se tiene un promedio

de correlacién para la variable independiente Deuda Externa de 0,66; mientras que el coeficiente de
determinacion es 0,51. Por lo que se puede determinar qué bien existen casos de relacion fuerte, al
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considerar los datos tomados como uno solo se puede reflexionar que la relacion entre la variable
Deuda Publica con Deuda Externa, es medianamente significativa:

Cuadro No. 103
Resumen Global Modelo Variable Deuda Externa

DEUDA EXTERNA IRLANDA PORTUGAL ESPANA GRECIA PROMEDIO
R 0,296 0,978 0,565 0,816 0,66
R2 0,087 0,956 0,320 0,665 0,51

FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Grafico No.20

Correlacion y Determinacion para las Varialbes:
Deuda Publica vs Deuda Externa
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FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

Variable Dependiente: Deuda Pablica

Variables Independientes: PIB de: Irlanda, Portugal, Espafia, Grecia

El andlisis de correlacion determina como el pais que mas alto tiene este coeficiente para su PIB es:
Portugal, mientras que el de menor coeficiente es Irlanda. Por lo que se tiene un promedio de
correlacion para la variable independiente PIB de 0,50; mientras que el coeficiente de determinacion
es 0,38. Por lo que se puede determinar que existe una baja relacion entre la variable Deuda Publica
con PIB, adicionalmente se puede mencionar que la variable producto interno bruto ha arrojado
problemas de multicolinealidad en cada uno de los casos por lo que ha sido descartado del analisis
multivariable con el fin de disminuir la potencialidad de existencia de este problema en este analisis.
como se aprecia en el siguiente cuadro:
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Cuadro No. 104
Resumen Global Modelo Variable PIB

PIB IRLANDA | PORTUGAL ESPANA GRECIA PROMEDIO
R 0,113 0,858 0,158 0,857 0,50
R2 0,013 0,736 0,025 0,735 0,38

FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
Gréfico No.21

Correlacion y Determinacion para las Varialbes:
PIB vs Deuda Externa
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FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

Variable Dependiente: Deuda Publica
Variables Independientes: Inflacion de: Irlanda, Portugal, Espafia, Grecia

El andlisis de correlacion determina como el pais que més alto tiene este coeficiente para su
INFLACION es: Irlanda, mientras que el de menor coeficiente es Grecia. Por lo que se tiene un
promedio de correlacion para la variable independiente Inflacion de 0,47; mientras que el coeficiente
de determinacion es 0,27. Por lo que se puede determinar que existe una baja relacion entre la variable
Deuda Publica con Inflacién, como se aprecia en el siguiente cuadro:

Cuadro No. 105
Resumen Global Modelo Variable Inflacion

INFLACION IRLANDA | PORTUGAL | ESPANA GRECIA | PROMEDIO
R 0,709 0,601 0,443 0,110 0,47
R2 0,502 0,361 0,196 0,012 0,27

FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora
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GRAFICO No. 6.7

Correlacion y Determinacion para las
Varialbes: Inflacion vs Deuda Externa
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FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora

RESULTADOS ANALISIS MULTI VARIABLE

Como se puede apreciar en el cuadro, el coeficiente de correlacion més alto lo tiene Portugal con el
0,978, es decir existe una correlacion positiva entre las variables dependiente e independientes del
98%, es decir la Deuda Publica en los paises bajo estudio se relaciona estrechamente con su Deuda
Externa e Inflacion; mientras la correlacion mas baja lo tiene Espafia con 0.573, es decir existe 57% de
correlacion entre sus variables. Finalmente el promedio para el anélisis multivariable de correlacion es
de 0,79, lo que demuestra que conjuntamente todas las variables independientes tienen una fuerte
correlacion con la variable dependiente; de igual manera lo confirma el promedio del andlisis del
coeficiente de determinacion que explica que el 65% del comportamiento de la deuda publica puede
ser explicada por las variables deuda externa e inflacion, mientras que el 35% se deben a otras
variables que no se encuentran en este modelo.

Cuadro No. 106

Resumen Global Modelo Mulrivariable

ANALISIS MULTIVARIABLE
R R2
IRLANDA 0,755 0,570
PORTUGAL 0,978 0,956
ESPANA 0,573 0,329
GRECIA 0,866 0,750
PROMEDIO 0,79 0,65

FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).

Elaborado por: Paul Mora
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Grafico No.22
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FUENTE: http://www.indexmundi.com, Acceso: quince de marzo del 2012, 23:00 (GMT-5).
Elaborado por: Paul Mora

5.3. CRISIS Y PROPUESTAS

5.3.1. IRLANDA

Su desarrollo se basé durante afios en impuestos bajos que atraian inversiones y multinacionales al
pais, y en un boyante mercado inmobiliario. Cuando estalld la burbuja de la construccidn en 2008,
el valor de los inmuebles se desplomo entre un 50% y un 60% Yy atrapé a todos los bancos del pais,
gue habian concedido innumerables préstamos a particulares y promotores. El Gobierno de Dublin se
vid obligado a socorrer a las entidades financieras con una inyeccion de 50.000 millones de euros. Esa
ayuda hundié las cuentas pablicas irlandesas.*®

Las cuentas publicas también se han deteriorado por la fuerte caida en la recaudacién de impuestos
derivada de la propia crisis. Hasta ahora, las tasas que pagaban empresas y hogares irlandeses eran
muy bajas y a eso se ha afiadido la reduccion de la actividad econémica causada por la ralentizacién.

Ademas, la crisis también ha disparado el gasto en prestaciones sociales como el subsidio del paro,
gue en Irlanda se cobra de forma indefinida hasta que se vuelve a encontrar trabajo. Con pocos
ingresos y muchos gastos, la diferencia entre ambos en las cuentas publicas ha crecido hasta un 12%
del PIB.

A pesar de todo, para 2012 Irlanda "sale de la crisis” pero debe mantener la politica de austeridad e
incluso "hacer mucho més" para reducir el déficit, estim6 la Organizacién para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE).**®

187 http://www.rtve.es/noticias/20101125/claves-crisis-irlanda/374977.shtml

138 http://eleconomista.com.mx/economia-global/2011/10/14/irlanda-remedia-sus-problemas-sale-crisis-ocde
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http://www.rtve.es/noticias/20101119/irlanda-se-enroca-defensa-su-reducido-impuesto-sociedades/372836.shtml�

En su estudio anual sobre Irlanda, la OCDE elogi6 el *esfuerzo considerable de saneamiento
presupuestario' que llevan a cabo las autoridades irlandesas, que han recibido el beneplécito del
Fondo Monetario Internacional (FMI) y de la Unién Europea (UE).

La OCDE estim6 un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) irlandés del 1.2% en 2011, mucho
mas alto que el previsto en mayo (0%).

Irlanda ha sufrido el descalabro de los grandes bancos del pais después de unas inversiones sin sentido
en el sector inmobiliario. Atacado en los mercados de la deuda publica, el pais concluy6 el pasado afio
con el FMI y la Unidn Europea un plan de ayuda internacional por 85,000 millones de euros a cambio
de un plan de ahorro y reformas estructurales.

Segun la OCDE, "el programa de ajuste trienal, que se beneficia del apoyo financiero del FMI y de la
UE, estd en la buena via y ha comenzado a remediar las causas fundamentales de los desequilibrios"
del pais, victima en particular de su sistema bancario.

"En la reduccion del déficit pablico se han realizado avances satisfactorios, pero hay que hacer mucho
mas", escribe la organizacién.

La OCDE aconseja a las autoridades irlandesas que '‘reduzcan el déficit presupuestario mas
rapidamente de lo que requiere el programa para recuperar la credibilidad en los mercados de capital,

mientras lo permita el crecimiento econémico".**

PROPUESTA PRESENTADA POR EL GOBIERNO IRLANDES
1) VENTA DE BIENES ESTATALES

El Gobierno irlandés presentd un esperado plan de venta de bienes estatales con el que prevé
recaudar 3 mil millones de euros a partir de 2013. Son aproximadamente 2 mil millones menos de
los que la Union Europea (UE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI) habian exigido al anterior
Ejecutivo a finales de 2010, cuando se vio obligado a aceptar un programa de ayuda de 85 mil
millones de euros. **°

En principio, dos tercios de los 3 mil millones de euros que se espera obtener servird para hacer
frente a los plazos de pago del rescate, mientras el resto podria usarse para “revitalizar” la economia,
sumida en una profunda crisis desde 2008, lo que convierte las privatizaciones en un proceso menos
dréastico de lo esperado.

Aunque aun no hay planes especificos, el Ejecutivo espera destinar una buena parte de lo recaudado a
la aplicacion de programas que estimulen la creacion de empleo y frenen la subida de la tasa de
desocupacidn, que supera ligeramente el 14%.

2) REFORMA SECTOR PUBLICO

El Gobierno irlandés presentd un plan de reforma del sector publico, con el que espera eliminar 14,500
funcionarios hasta 2015, en linea con las obligaciones adquiridas en su rescate econdmico. Con una
poblacién de casi cuatro millones de personas y un funcionariado de casi 300,000 trabajadores,
el objetivo es rebajarlo hasta los 282,500 en los proximos cuatro afios, cuando finaliza el programa de

139 http://eleconomista.com.mx/economia-global/2011/10/14/irlanda-remedia-sus-problemas-sale-crisis-ocde
10 http://peru21.pe/2012/02/22/economialirlanda-vendera-bienes-estatales-afrontar-crisis-2012953
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ayuda de la Unién Europea (UE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI), cuantificado en 85,000
millones de euros.'*

Se reducird, por ejemplo, el nimero de dias libres anuales que tenia hasta ahora el
funcionariado, que podria bajar de los 42 a los 32.

También se abandonara el llamado "plan de descentralizacién”, que pretendia distribuir algunos
ministerios y otras agencias gubernamentales en otras ciudades del pais.

Asimismo, muchos de los 50 organismos semiestatales autonémicos seran eliminados mientras otros
se fusionaran, al tiempo que “otras agencias"”, unas 40, serdn objeto de una "exhaustiva revision" el

proximo mes de junio*.

5.3.2. PORTUGAL

PLAN DE AUSTERIDAD

La aplicacion de un plan de austeridad "justo y equitativo", y expreso su deseo de que las medidas que
deben permitir reducir el déficit publico a 2,8 del PIB, de aqui a 2013, sean objeto de un "consenso
politico y social". El gobierno socialista dio a conocer las grandes lineas de su programa de
estabilidad econdémica y de crecimiento 2010-13, basado en una reduccién de los gastos, la
reactivacion de las privatizaciones y el aplazamiento de inversiones.**

PRONOSTICO ECONOMICO

La Comision Europea publicé que para la zona euro en 2012, augurabann una contraccion del 0,3%
para el conjunto de la regién. El Ejecutivo comunitario prevé una caida del PIB del 3,3%.'*

Portugal debe reducir su déficit publico en 2012 hasta el 4,5 por ciento del PIB en un marco de fuerte
crisis econdmica, con una recesion prevista para este afio del 3,3 por ciento y una tasa de paro que
alcanzara el 14,5 por ciento. Para 2012, este pais aprobd la tercera revision de su plan de rescate, dijo
el ministro de Finanzas Vitor Gaspar, reiterando que las metas fiscales de este afio se cumpliran pese
al deterioro de su panorama econdmico. "El resultado (de la evaluacion) fue positivo pese a las
condiciones desfavorables. La mision confirmé el cumplimiento de las exigencias planteadas en los
términos del rescate", dijo Gaspar en una conferencia de prensa, donde sefial6 que los inspectores del
Fondo Monetario Internacional, el Banco Central de Europa y la Union Europea recomendaran el
desembolso de un nuevo tramo de la ayuda por 14.600 millones de euros. '*

Los términos del rescate establecen ademas que el pais debe realizar reformas econdmicas,
especialmente para flexibilizar su mercado laboral y mejorar la competitividad. Algunos economistas
creen que Portugal tendrd que pedir un segundo rescate, al estilo de Grecia, pero las autoridades
europeas han desestimado esa posibilidad*°

141 http://eleconomista.com.mx/economia-global/2011/11/17/irlanda-dejara-calle-14500-burocratas
2 http://eleconomista.com.mx/economia-global/2011/11/17/irlanda-dejara-calle-14500-burocratas

143 http://eleconomista.com.mx/economia-global/2010/03/08/lishoa-defiende-plan-austeridad

144 http://www.europacritica.com/europa/crisis/portugal/recesion/422
5 http://www.euroefe.efe.com/1311_noticias/1489140_el-gobierno-luso-anuncia-que-la-troika-liberara-un-
nuevo-tramo-de-su-rescate.html

148 http://www.eluniversal.com/internacional/120228/portugal -aprueba-revision-del-plan-de-rescate
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5.3.3. ESPANA

LAS AUTORIDADES ESPANOLAS HAN TOMADO MEDIDAS IMPORTANTES:
Ajuste fiscal

Medidas de consolidacion fiscal por valor del 0,5% del PIB en 2010 y del 1% adicional en 2011.
Incluye recorte del 5% de los salarios publicos y congelacion de las pensiones para 2011-2012

Reforma de pensiones (Enero2011)

“Medidas que pueden suponer un recorte sustancial del gasto en pensiones a largo plazo.
Incremento de la edad de jubilacion (de 65 a 67 afios); extension del nimero de afios de vida laboral
(de 15 a 25) para el célculo de la pension; afios minimos de cotizacion (de 15 a 20 afios).

El Gobierno y los defensores de la reforma insisten en que con el envejecimiento actual de la
poblacion, y si no se incrementan las cotizaciones, el actual superavit de la Seguridad Social ira
disminuyendo poco a poco y el sistema podria entrar en déficit para el afio 2020, lo que conllevaria
una reduccién dréastica de las cuantias actuales de las pensiones.

Por otra parte, los que abogan por la reforma sefialan que es necesario revisar un sistema que fue
ideado para carreras laborales que duraban mucho mas que ahora (en muchos casos, desde los 17 6 18
afios hasta los 65), ya que la vida laboral media actual, en el caso de los varones, es de unos 39 afios.

En este sentido, la actual crisis econémica, y la consiguiente pérdida de puestos de trabajo, ha
adelantado mas aun la edad real de jubilacién, que, segin el ministro de Trabajo, esta ahora en los 63
afios y 10 meses.”*’

De acuerdo al Banco de Espafia estas medidas suponen un ahorro del 40% del incremento del gasto
previsto para el periodo comprendido entre 2009 y 2060.

El ahorro es producido por dos motivos: porque se vincula mas el periodo de cotizacion al célculo de
la pension y porque la edad real de jubilacion subira 1,1 afios de media, si se mantiene el actual
porcentaje de personas que se jubilan con 39 0 més afios cotizados.

Para el banco emisor, este es el primer paso para garantizar la sostenibilidad en el largo plazo de las
finanzas publicas, y que ademas puede tener "importantes efectos positivos sobre la confianza" en el
corto plazo.**®

Reforma del mercado laboral: (Junio2010/2011)

Mayor flexibilidad para las empresas en aplicacién de acuerdos salariales sectoriales
Incentiva la contratacion indefinida y penaliza la contratacion temporal

Entre las medidas que contempla la ley para la consecucién de dicho objetivo, unas van destinadas a
poner trabas a los contratos temporales, tratando de hacer menos atractiva su concertacion, y otras
pretenden favorecer la celebracion de los contratos indefinidos. Entre estas Ultimas podemos citar

7 http://www.20minutos.es/noticia/639463/0/pensiones/jubilacion/reforma/; Fecha de Ingreso: 16 de Diciembre
2012; Hora de Ingreso 18:12

148 Cfr:http://www.rtve.es/noticias/20110615/reforma-pensiones-aumentara-anos-edad-real-jubilacion-
ahorrara/440315.shtml; Fecha de Ingreso: 16 de Diciembre 2012; Hora de Ingreso 18:03
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como medidas més destacadas la ampliacion de los colectivos con los que se puede celebrar el
contrato para el fomento de la contratacion indefinida (cuya indemnizacién en caso de despido
objetivo improcedente es de 33 dias de salario por afio de servicio, con el limite de 24 mensualidades)
y la reduccidn de las cantidades a abonar por las empresas en caso de extincion de contratos
indefinidos, mediante su asuncién transitoria por parte del Fondo de Garantia Salarial.

El nimero de contratos de trabajo celebrados en Espafia desde junio de 2010 (mes en el que entrd en
vigor la reforma laboral) hasta abril de 2011, fue de 13.238.145, de los cuales 1.107.693 fueron
indefinidos (el 8,3% del total), y 12.130.452 fueron temporales (el 91,7% del total). Esto supone que la
economia espafiola, tras la entrada en vigor de la reforma laboral y hasta abril de 2011, ha sido capaz
de crear 260.322 contratos mas que en el mismo periodo del afio anterior, pero de ellos, sélo 557
fueron contratos indefinidos, mientras que el resto, 259.765, fueron contratos temporales.149

Adicionalmente se toma como préximo paso la negociacion colectiva considerando que el mercado de
trabajo espafiol ha experimentado durante esta recesion una enorme destruccion de empleo, por una
parte, y una escasa moderacién de costes y precios con minimas reducciones de la jornada laboral, por
otra. Se trata de un patrén de ajuste muy diferente al de otros paises del entorno de Espafia, donde el
impacto de las crisis sobre la tasa de paro ha sido mucho menor.

La salida de la crisis requiere una profunda reasignacion sectorial del empleo y un aumento sustancial
de la flexibilidad interna de las empresas. Ambos requisitos resultan inviables con la estructura y los
contenidos actuales de la negociacién colectiva, que imponen limites muy restrictivos a la flexibilidad
salarial y a la reorganizacion interna. Estas caracteristicas generan una alta persistencia de la inflacién,
pérdidas de competitividad, un bajo crecimiento de la productividad y una excesiva volatilidad del
empleo.

La reforma laboral de septiembre de 2010 dio un primer paso en esta direccion al permitir, mediante
acuerdo del empresario y los trabajadores, la no aplicacion de las condiciones laborales establecidas en
convenios colectivos de ambito superior en las empresas con problemas de viabilidad. Sin embargo, es
un avance insuficiente en términos de la flexibilidad interna requerida por las empresas en el contexto
econémico actual.

Ahora se intenta completar la reforma. Asi se pone de manifiesto en el Acuerdo Social y Econémico
del 2 de febrero de 2011, en que los interlocutores sociales se comprometen a culminarla por la via del
dialogo.™

Ademas se plantea como necesario la reforma de las cajas de ahorro, sustentado en que el sector
bancario espariol se enfrenta a importantes retos en cuanto a su rentabilidad, liquidez y solvencia, que
se derivan del crecimiento de la morosidad, el estrechamiento de los margenes, la caida de la actividad
y el acceso a la financiacion. A estos factores se ha unido en las ultimas semanas el empeoramiento
del riesgo pais, que supone un aumento directo del coste de la financiacion mayorista de las entidades
de crédito -y de cualquier prestatario publico y privado e, indirectamente, un aumento del coste de la
financiacion minorista de las entidades al aumentar la competencia para captar depdsitos.

Dos consecuencias del escenario financiero mencionado parecen claras: hay un exceso de capacidad
significativo en el sector bancario, que se estima préximo al 30%, y el sector necesita una
recapitalizacion, con apoyo publico, que podria oscilar, en un primer momento, entre 30.000 y 50.000
millones de euros. EI marco regulatorio de ayuda publica a través del Fondo de Reestructuracion

9 http://www.Ine.es/opinion/2011/06/18/creacion-empleo-estable-prioridad/1091434.html; Fecha de ingreso: 16
de diciembre del 2012; Hora. 18:29.
130 hitp://www.fedea.net/negociacion-colectiva/; Fecha de ingreso: 16 de diciembre del 2012; Hora. 18:38.
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Ordenada Bancaria (FROB) tiene un presupuesto maximo de 99.000 millones de euros, aunque la
actividad de financiacion de integraciones para mejorar eficiencia y reducir capacidad no estara
vigente mucho tiempo.

Los desafios para las Cajas de Ahorros son incluso mas agudos debido a su mayor expansién durante
los afios de bonanza, a la mayor fragmentacion del sector y a su mayor exposicion al riesgo
inmobiliario.

En este contexto, existe una fuerte sensacion de urgencia en la reestructuracion del sector de Cajas,
que debe suponer su saneamiento con inyeccién de fondos publicos-y consolidacion.

PRINCIPALES ACCIONES ADOPTADAS TRAS LA CRISIS SOBERANA EN RELACION
CON EL SISTEMA BANCARIO™

Desde el propio sistema ya se ha realizado un esfuerzo muy importante de saneamiento de los balances
(por valor del 9,5% del PIB) y de capitalizacion (3,5% PIB adicional). En total 13% PIB.

Desde las autoridades se han seguido unas lineas claras de actuacion:

1. Aceleracion de los procesos de reestructuracion y saneamiento del sector de cajas de ahorros,
iniciados tras la creacion del FROB (junio de 2009)

2. Aumento de la transparencia hacia los mercados

3. Bancarizacion y privatizacion: aumento de las exigencias de capital e incentivos para la salida al
mercado de las cajas de ahorros (Real Decreto de ley (RDL) de refuerzo del sector financiero, febrero
2011)

PROPUESTA DE LOS EMPRESARIOS PARA SUPERAR LA CRISIS™

Para que la economia espafiola vuelva a crecer a ritmos elevados es necesario instrumentar reformas
gue permitan compatibilizar ritmos de crecimiento del PIB entre el 2 y 3%, con déficit de balanza de
pagos por cuenta corriente similares a dicho crecimiento.

“Para conseguir un crecimiento robusto del PIB y al mismo tiempo reducir el déficit exterior sélo hay
una solucién: un ajuste fiscal combinado con un aumento intenso y sostenido de la competitividad
exterior de la economia”***

Este ajuste fiscal se debera realizar por el lado de los gastos, especialmente de los gastos corrientes. El
amplio déficit estructural exige una profunda trasformacion de un sector publico acostumbrado a
crecer de forma descontrolada durante la expansién, y con muy poca capacidad para adaptarse en
tiempos de crisis. El sector publico debe centrarse en lo esencial, reducir su tamafio, simplificar su
estructura y adaptar sus recursos humanos a la nueva situacion.

131 | a reestructuracion de las Cajas de Ahorros y la reforma de su regulacion; Price Waterhouse Coopers.

152 Crisis de la Deuda Soberana Europa y Respuesta de Politica Econémica, Caso: Espafia, Banco de Espafia, 5
de abril 2011, pdf.

153 Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales, Propuesta de los Empresarios para Superar La
Crisis, 19 octubre 2011, archivo PDF.

154 Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales, Propuesta de los Empresarios para Superar La
Crisis, 19 octubre 2011, archivo PDF,p.2

162



Ademés la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales, sostiene que Espafia debe
luchar contra la economia irregular, tomando medidas eficaces para reducir el fraude fiscal y social,
tanto en el sector publico como en el sector privado; como dar una gran prioridad a la productividad y
a la cultura del esfuerzo, que la sociedad esparfiola actualmente no la tiene.

Para alcanzar la competitividad en la economia espafiola se requiere la modernizacion de una buena
parte de la estructura econdmica; como también mejorar el nivel educativo y de formacion
profesional; el sistema de transporte debe ser mas eficiente y que pueda competir con sus pares de la
comunidad.

5.3.4. GRECIA

SOLUCION DE LA DEUDA POR PARTE DE LOS ACREEDORES

La participacion voluntaria del sector privado en el rescate de Grecia es uno de los pilares esenciales
del plan de asistencia financiera al pais que también incluye 130 mil millones del Fondo Monetario
Internacional y la UE. Los acreedores privados de Grecia tendran que asumir una quiNta del 53.5 %
del valor nominal de los bonos helenos en sus carteras. EI ministro aleman de Finanzas, Wolfgang
Schéuble, indico por su parte que el canje de bonos que se iniciara el 8 de marzo establece unos tipos
del 2 % y subiran gradualmente, hasta un 3 %y 4 % después de 2020.™

La eurozona también ha decidido rebajar los intereses que cobra a Grecia por los préstamos bilaterales
concedidos desde 2010 a 150 puntos basicos por encima del euribor. Schauble explicé ademas en
rueda de prensa que los bancos nacionales participaran en la reestructuracion de la deuda helena si
logran beneficios por el canje de sus bonos griegos. Eso permitira reducir la deuda griega en 1.8 % del
PIB, sefiald.™®

AJUSTE FISCAL

Los lideres griegos deben aceptar recortes en el gasto por valor del 1.5% del Producto Interno Bruto
este afio, equivalentes a 3,300 millones de euros. el ahorro acordado solo cubria 300 millones de euros
de esta cantidad. Los recortes presupuestarios incluyen 400 millones de euros de inversion publica,
300 millones de euros del presupuesto de defensa y 300 millones de las pensiones. En este Gltimo
punto, el recorte en un 20% de las pensiones, es donde no ha habido acuerdo. 157

Se espera que el Gobierno griego especifique las medidas de austeridad por valor de 10,000 millones
de euros para el periodo 2013-2015. Finalmente, a Grecia se le otorgd una prérroga, hasta finales de
2015, para cumplir el objetivo de superavit primario (excluyendo pagos de intereses).

RECAPITALIZACION BANCARIA
Los bancos con mayores problemas deben ser recapitalizados con acciones con derecho a voto,

mientras que aquellos con menores problemas deben recapitalizarse con bonos convertibles en
acciones con derecho a voto restringido.

155 http://www.zocalo.com.mx/seccion/articulo/eurozona-pacta-segundo-rescate-para-grecia
BShttp://eleconomista.com.mx/economia-global/2012/02/09/cuales-son-ajustes-exigidos-grecia

Bhttp://eleconomista.com.mx/economia-global/2012/02/09/cuales-son-ajustes-exigidos-grecia
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REFORMA LABORAL

El salario minimo debe reducirse en un 22 por ciento. Sin embargo, esto no arrastraria a toda la escala
salarial, sino que solo se aplica a las nuevas contrataciones. Los nuevos participantes en el mercado de
trabajo, es decir, los que recibieron su primer trabajo, recibirian un salario inferior al minimo, del 30%
por debajo del salario minimo actual, que ahora asciende a unos 750 euros. Los menores de 25 afios
serian los més afectados.

Se reclama también el despido de al menos 15,000 funcionarios, que serian colocados en una "reserva
de mano de obra". El Gobierno reduciria la fuerza laboral del sector estatal en cerca de 150,000
personas hasta 2015

PROPUESTA FRANCESA

La crisis griega no esta resuelta y aunque la propuesta francesa de aceptar un ‘rollover" -traspaso y
sustitucion- del 70% de la deuda helena es un primer paso, todavia persisten incertidumbres sobre
si el resto de paises acreedores se decantaran por esta opcion, pero existen algunos condicionantes a
tener en cuenta, como qué postura tomaran las agencias de rating o que hara el Banco Central
Europeo con los bonos griegos que acumula.™®

Los condicionantes de la propuesta gala son cinco, segin destaca el banco de inversion Barclays
Capital en un andlisis. En primer lugar, las agencias de calificacion deberian aclarar de entrada si la
propuesta no va a provocar una rebaja de los bonos griegos existentes ni de los nuevos. Con este punto
coinciden también los expertos de Citibank, que en un informe comentan que el acuerdo alcanzado por
los bancos galos “esta condicionado por el punto de vista de las agencias sobre si el plan puede

provocar una rebaja de calificacion o un "default™.

Ademas, el BCE deberia indicar si tiene la intencién de conservar los bonos griegos que posee
durante el periodo en el que se aplicara el “rollover” voluntario. Un tercer aspecto a considerar es que
hace falta que participe una mayoria significativa de los tenedores de deuda (como minimo un
80%, segun la propuesta). Por otro lado, Grecia deberia comprometerse a respetar los
compromisos que alcance con UE y FMI y estos dos deberan continuar desembolsando dinero para
Atenas.

Segun Barclays, la propuesta es un primer paso en la direccién correcta y permitira, si se aplica, que
Grecia gane el tiempo que necesita para solucionar sus problemas sin llegar a constituir un default
0 un evento crediticio que implique el desembolso de los CDS sobre su deuda. Los analistas de la
entidad britanica sefialan que cabe esperar que la propuesta tenga una amplia acogida por el sector
privado, pero consideran que no sera suficiente para restaurar la solvencia de Grecia. En este
aspecto también coincide Citibank, que cree que el nuevo paquete de rescate soluciona mas los
problemas de liquidez que los de solvencia.

También destacan la importancia de conocer si el sector financiero y el Gobierno alemanes
adoptaran la propuesta francesa. Y afirman que, ahora mismo, no estd claro si esta medida

B8http://eleconomista.com.mx/economia-global/2012/02/09/cuales-son-ajustes-exigidos-

grecia

159 \www.cotizalia.com/noticiasde/bce/grecia
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anunciada por los bancos galos serd adoptada sin cambios significativos por los demés paises de la
eurozona y creen que la incertidumbre seguird dominando los mercados a corto plazo.

'ROLLOVER' VOLUNTARIO

La propuesta que hizo el martes la asociacidén bancaria gala (Fédération Bancaire Francaise) tiene el
objetivo de reducir el estrés que sufre la deuda griega a corto plazo y permitir al pais centrarse en
inversiones a largo plazo que son necesarias para generar crecimiento econdémico y consiste en
refinanciar la deuda reinvirtiendo parte del volumen, el 50%, que vence entre 2011 y 2014 en nuevos
bonos griegos a 30 afios. EI 20% restante se invertiria en bonos de cupon cero y con la calificacion
.AAA._160

El Estado griego devolveria el 30% restante en efectivo, financiado con los préstamos concedidos por
la UE y el FMI. Una opcidn que es ahora menos mala para las entidades francesas debido a que han
reducido un 63% su exposicion a Grecia. Segun los economistas de Citibank, si se parte de la base de
que el nuevo rescate ascenderia a 90.000 millones de euros, adicionales de los 110.000 millones de
euros ya comprometidos en mayo de 2010, unos 30.000 millones podrian financiarse aplicando el
mecanismo del 'rollover'. En cualquier caso, Citi sigue manteninedo que pese al nuevo paquete de
ayuda, 'haircuts' puntuales sobre la deuda griega son inevitables.*®*

De acuerdo con los célculos de Citi, los bancos tienen unos 110.000 millones de euros en deuda
soberana griega y estiman que el 60% corresponden a las entidades nacionales y 40% los bancos
extranjeros. '®En estos dias los banqueros europeos mantienen intensas reuniones con los
representantes de las diferentes administraciones para encontrar una formula que sirva para que el
sector privado comparta la carga que supondria un segundo rescate de Grecia.

180 \www. fbf. fr/web/deudagrecia
181 \www.cotizalia.com/noticiasde/bce/grecia
162 \www.cotizalia.com/noticiasde/bce/grecia
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1. CONCLUSIONES

Resulta muy adecuado para explicar la crisis del siglo XXI y es la propuesta por la Escuela
Neokeynesiana, la cual considera que los ciclos econémicos son causados por shocks aleatorios de
innovacion de tecnologia de los nuevos centros de innovacion de Asia, EE.UU y Europa”.

Esta hipotesis explica que se manifiesten ciclos internacionales entre los paises Europeos y EE.UU,
influidos por la innovacién electrénica y automotriz en Asia. Algunos criticos observan que EE.UU
propaga sus crisis a Europa, mas rapido que los ciclos de crecimiento norteamericano.

Como conclusion se pude decir que de cierta manera estos dos enfoques sobre la crisis europea no son
determinantes en si, mas bien pueden complementarse, ya que en parte sigue un modelo tradicional de
crisis es decir pasa por etapas claramente identificables, donde el factor determinante lo tiene el
sistema financiero que es el gestor o quien dinamiza este ciclo; como también es cierto que
actualmente factores exdgenos pueden precipitarlo, actualmente esta variable seria la innovacion
tecnoldgica en donde existe un visible desplazamiento de EU UU y Europa hacia el Asia, por lo que
produce también una migracion de capital, producciéon y por tanto de poder adquisitivo en sus
pobladores, en detrimento de los primeramente mencionados.

La red global actual que tiene el sistema financiero produce que si un pais ingresa en default de su
deuda soberana o cae en recesion, esto genera o pone en riesgo también parte de la deuda privada
externa, lo que a corto plazo impacta al sistema bancario de los paises prestamistas a los cuales les
produce pérdidas y estas a su vez se trasladan a su economia, generandose un efecto domino.

Es asi que en poco tiempo todos los paises de la eurozona se vieron afectados por el impacto que tuvo
la crisis sobre la moneda comun europea. Se produjeron temores fundados de que los problemas
griegos en los mercados financieros internacionales impulsen un efecto dominé o de contagio que el
mismo desequilibre las economias de los paises menos estables de la Comunidad Europea, como son:
Portugal, Irlanda y Espafia, los cuales, como Grecia, tuvieron que tomar medidas para reajustar sus
economias.

En cualquier caso, los elevados niveles de deuda publica no pueden explicar por si solos la crisis. De
acuerdo a The Economist Intelligence Unit, la posicién del area Euro no parecia "peor en varios
aspectos, sino mas bien mejor, que la de Estados Unidos o el Reino Unido". El déficit fiscal del area
como un todo es mucho menor y el ratio de deuda publica sobre el PIB era en 2010 del 86%,
aproximadamente el mismo nivel que Estados Unidos. Ademas, el endeudamiento privado en la
Eurozona era significativamente menor que el de las altamente endeudadas economias anglosajonas.*®

Por otro lado existe otro enfoque llamado marco ideoldgico, para la explicacion de la crisis de la
deuda soberana, la cual ha sefialado como principales responsables a los llamados paises periféricos de
la zona euro, que son: Grecia, Irlanda, Portugal, Espafa e Italia, los llamados PIIGS, segun el
sugerente acrénimo de las revistas financiaras.. EI apoyo a esta argumentacion se encuentra en dos
condiciones compartidas por todos estos paises. La primera es el grave deterioro de su productividad

13 PDF). Economist Intelligence Unit. Consultado el 27 de Marzo 2012
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industrial y de su capacidad exportadora durante los afios dos mil. La segunda es que durante esta
década su crecimiento, cuando se produjo, estuvo basado en el endeudamiento, lo que a su vez
permitid financiar el consumo interno y también su creciente déficit externo. Estas dos condiciones, tal
y como se puede intuir, no son sélo propias de los paises periféricos de la UE. Se trata de un modelo
compartido, en lineas generales, por muchos paises occidentales como EEUU y Reino Unido. La
diferencia sustancial de los PI1GS respecto a los gigantes financieros, como EEUU o Reino Unido, es
que éstos forman parte de la zona euro, lo que por un lado, y debido a la fuerte revalorizacion de esta
moneda durante la Gltima década, ha deteriorado ain méas su posicion exportadora, al tiempo que, por
otro, ha permitido recomponer su capacidad de compra gracias al paraguas monetario exterior.

La Union Europea se ha conformado de acuerdo con sus estatutos, sin embargo en la practica los pais
no contaban con el suficiente cohesién econémica que los mantenga , y al reemplazar sus monedas
con el Euro, paulatinamente fueron deteriorando sus condiciones econémicas, las cuales mas bien a
través de subsidios y apoyos comunitarios aparentemente les mantuvo en un rangos aceptables hasta
que la crisis de 2008 hizo percibir las verdaderas falencias, lo que se percibid en los paulatinos
incrementos de su deuda publica y externa que fue una inyeccién a sus economias, que finalmente a
colapsad en el caso de Grecia, se aprecia en Espafia y en Portugal.

En un principio y por muchos afios el euro tuvo una clara tendencia al alza, lo que no ayud6 o propicio
una mejora en la productividad de estos paises. Sin embargo a partir del 2008 esta tendencia se revirtio
cayendo precipitosamente el Euro frente al délar, lo que ha generado la desconfianza de los
inversionistas y ha motivado a que las empresas y los bancos coloquen sus capitales en otras monedas
que como el délar se han mantenido al alza.

La economia de la comunidad europea se encuentra bastante golpeada por la fuerte crisis econémica
experimentada en los recientes afios, de hecho es posible aseverar que la integraciéon econémica y la
implementacion del euro como moneda Unica ha resultado negativa para la economia europea en este
marco, e incluso pone en debate el mantenimiento del euro como moneda en paises como Grecia e
incluso en Espafia, también explicable por la falta de cumplimiento de criterios de estabilidad
instaurados en el tratado de Maastricht, por lo que se puede concluir que una unidad monetaria en
Europa no necesariamente puede beneficiar a todos sus miembros y que la diferencia en sus economia
son determinante para que se mantenga, si no pueden mantener el ritmo de crecimiento y produccion
paises como Grecia, Espafia, Portugal, en pocos afios puede surgir la posibilidad de que no les sea
posible mantener al euro como su moneda nacional.

El analisis comparativo deuda publica entre los cuatro paises, determind que el mayor peso tiene su
deuda publica con el PIB, de mayor a menor tenemos: Grecia, Portugal, Irlanda y Espafia

Por lo que se concluye que el pais que mayor peso tiene su deuda publica con su PIB es Grecia y el
que menos peso tiene es Espafia

El analisis comparativo deuda externa en comparacion entre los cuatro paises, el que mayor peso tiene
su deuda publica con el PIB, de mayor a menor tenemos: Portugal, Espafia, Grecia 'y  ultimo
Irlanda. Por lo que se concluye que el pais que mayor peso tiene su deuda externa con su PIB es
Portugal y el que menos peso tiene es Irlanda.

El Andlisis comparativo deuda total entre los cuatro paises, el que mayor peso tiene su deuda total con
el PIB, de mayor a menor tenemos: Portugal, Grecia,  Espafia, Irlanda. Por lo que se concluye que el
pais que mayor peso tiene su deuda total con su PIB es Portugal y el que menos peos tiene es Irlanda.
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Finalmente en cuanto al analisis propio de esta investigacion, en cuanto se refiere en determinar la
correlacion y determinacion, se procedio a realizar dos tipos de analisis el uno llamado Univariable y
el otro Multivariable.

Los resultados obtenidos en el andlisis Univariable se obtuvo principalmente que:

e La Deuda Publica no tiene correlacién con la variable Deuda Externa, en sus valores
promedio; sin embargo el pais que mas coeficiente de correlacion obtuvo fue Irlanda y el mas
bajo fue el obtenido por Espafia.

e La Deuda Publica tiene un bajo nivel de correlacion con la variable PIB, en sus valores
promedio; sin embargo el pais que mas coeficiente de correlacion obtuvo fue Grecia y el méas
bajo fue el obtenido por Portugal.

e La Deuda Publica tiene un bajo nivel de correlacion con la variable Inflacion, en sus valores
promedio; sin embargo el pais que mas coeficiente de correlacion obtuvo fue Irlanda y el mas
bajo fue el obtenido por Grecia.

En base a estos resultados obtenidos en el analisis UNIVARIABLE, se puede concluir que por si
misma ninguna variable independiente es decir: Deuda Externa, PIB, Inflacién son determinantes o
influyen significativamente para el comportamiento de la Deuda Publica de estos paises.

En cuanto a los resultados obtenidos en el analisis Multi variable se obtuvo principalmente que:

Existe una fuerte correlacion de las variables independientes actuando conjuntamente sobre la variable
dependiente. Por lo que se puede concluir, que actuando las variables: deuda externa, PIB, e inflacion
afectan directamente a la deuda publica; es decir que uno sola variable no cambiaria el
comportamiento de la deuda publica, pero todas accionadas conjuntamente si lo hacen.

En base los resultados obtenidos en el anélisis UNIVARIABLE, se puede determind que por si
misma ninguna variable independiente es decir: Deuda Externa, PIB, Inflacién son determinantes o
influyen significativamente para el comportamiento de la Deuda Publica de estos paises.

En cuanto a los resultados obtenidos en el analisis Multi variable se obtuvo principalmente que:

Existe una fuerte correlacion de las variables independientes actuando conjuntamente sobre la variable
dependiente. Por lo que se puede concluir, que actuando las variables: deuda externa e inflacion
afectan directamente a la deuda publica; es decir que una sola variable no cambiaria el
comportamiento de la deuda publica, pero todas accionadas conjuntamente si lo hacen.

6.2. RECOMENDACIONES

Se debe considerar como una solucion a largo plazo, el fomentar tanto a Irlanda, Portugal, Espafia y
Grecia una reconversion productiva que les devolviese a la senda de la competitividad para que sean
competitivos en los duros mercados internacionales de productos industriales.

Se recomienda realizar un seguimiento a las politicas publicas de las economias de Portugal, Irlanda,

Grecia y Espafia, con el fin de percibir las acciones soberanas y el apoyo internacional para reasolver
la fuerte crisis econdmica de estos paises.
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Se recomienda el analizar la posibilidad de manejar déficits conformes los tratados establecidos con
anterioridad, para lo que se podrian emplear diferentes conceptos tanto macroeconémicos como
microconémicos, pues este es uno de los graves problemas que aqueja a los paises que han motivado
este estudio, sin embargo este tratamiento debe ser pausado y paulatino.

Se recomienda el requerir por parte de Irlanda, Portugal, Grecia y Espafia el requerir ayuda de
organismos internacionales como el Fondo Monetario Internacional, pues politicas de auteridad y
control de gasto puede sumir en una nueva y muy fuerte crisis econdmica, pues si bien son necesarias
estas politicas pueden tener efectos poco deseables en estas economias en crisis.

Nuevas investigaciones sobre el tema seran disefios académicos de lecciones anti y contraciclicas para
las economias modernas.
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