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RESUMEN

En la actualidad Grecia atraviesa una crisis econdémica la cual empez6 en el afio 2004.
En esta investigacion habla acerca de los diferentes rescates que ha recibido Grecia por parte
del Fondo Monetario Internacional y la Union Europea. Primero este papel explica la crisis
griega en un contexto general y cuales fueron sus principales causas. Luego se realiza una
explicacion acerca del primer y del segundo rescate a Grecia. Posteriormente se habla acerca
de una posible necesidad de un tercer rescate a Grecia en un futuro cercano. Se realiz6 un
analisis en el cual se discute acerca de cudles han sido las consecuencias de cada rescate a
Grecia tanto para la poblacion, como para el gobierno griego y para el resto de la Eurozona.
En el analisis se incluyen varios gréficos y tablas en las que se puede apreciar la evolucién en
el tiempo de algunos factores econdmicos que se han visto afectados por la crisis griega.
Finalmente se realizaron las conclusiones y las recomendaciones del estudio.



ABSTRACT

Today Greece is in an economic crisis, which began in 2004. This research discusses
the various bailouts that Greece has received from the International Monetary Fund and the
European Union. First the Greek crisis is explained in a general context and then what were
the main causes of it. An explanation of how the first and the second bailout to Greece
happened is then performed. Then a third rescue talks about a possible Greece in the near
future is explained. Then an analysis in which we talk about what have been the consequences
of each bailout of Greece to the population, the Greek government and the rest of the
Eurozone. The analysis also includes several charts and tables where you can see the evolution
in time of some economic factors that have been affected by the Greek crisis. Finally,
conclusions and recommendations of the study were performed.
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INTRODUCCION AL PROBLEMA

El problema que sera investigado en esta tesis es el del origen de la crisis griega y su
salvamento. La mayoria de los paises de la euro zona se vieron afectados por la Crisis en
Grecia, ya que la misma produjo el llamado efecto domind, por presencia de problemas en los
mercados financieros internacionales, causando serios problemas a los paises mas débiles
como Irlanda y Portugal. Ademas varios de los bancos europeos, en especial los franceses y
los alemanes, se vieron seriamente afectados debido a las grandes inversiones que se

realizaron para el salvamento de Grecia (Torrent, 2011).

Grecia fue uno de los primeros paises europeos en ser rescatado, el 11 de abril de 2010
la Unidn Europea, el Banco Central Europeo y el Fondo Monetario Internacional
proporcionaron un crédito elevado de 110000 millones de euros para el salvamento del mismo.
Sin embargo este primer rescate no obtuvo los resultados esperados, ya que el 11 de
noviembre de 2011 Europa se vio obligada a ayudar nuevamente al pais heleno. Por otro lado,
en este rescate se le pidio a Grecia ser mas estricto con sus medidas de austeridad, lo cual sin

duda alguna afectaba directamente al bienestar de su poblacion (La Vanguardia, 2012).

Sin embargo, a pesar de que Grecia fue ya rescatada en dos ocasiones por la UE vy el
FMI, en septiembre del afio 2013 Grecia se vio obligada a pedir otro rescate, con lo cual se
produjo un debate para ver si el pais heleno debia o no realizar recortes presupuestarios y asi
cerrar el agujero presupuestario de 4000 millones de euros. Cabe recalcar que de dicho agujero

dependera la inversion del tercer rescate para Grecia (Bouras, Granitsas, Stevis, 2013).

12
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Antecedentes

La crisis econdmica en Grecia tuvo comienzos en el afio 2004 debido a dos motivos
principales. El primero de estos motivos fue que en dicho afio “el gobierno de Kostas
Karamanlis, aumento la plantilla de funcionarios y de sus prebendas” (Consejo Dominicano de
Relaciones Internacionales). De acuerdo al “Banco Nacional de Grecia el gobierno
conservador contrat6 hasta el 2009 a mas de 100 mil nuevos funcionarios, a quienes concedio
sustanciosos incrementos salariales” (Consejo Dominicano de Relaciones Internacionales).
Dicho incremento de funcionarios publicos desde el afio 2004 hasta el afio 2009 representd un
incremento del 70% de las ndminas pagadas a los empleados del sector publico. Este
incremento de puestos de trabajo en el sector publico fue uno de los principales causantes de la
crisis griega debido a que represent6 un incremento substancioso en los gastos del estado. El
segundo motivo fue que en el afio 2004 Grecia organizo los Juegos Olimpicos en Atenas los
cuales provocaron un exceso de endeudamiento y gasto publico. La organizacion de dicho
evento fue considerado “otro fiasco financiero donde se gastdo mas del doble que en los JJOO
de Sydney 2000 a base de grandes indices de endeudamiento” (Muiioz, 2012). Un claro
ejemplo del fracaso de los Juegos Olimpico en Atenas es que después de nueve afios de
realizado el evento “21 de los 22 lugares donde se celebraron las distintas disciplinas
deportivas yacen abandonados” (Mufioz, 2012). La organizacion de los Juegos Olimpicos tuvo
un costo de “alrededor de 11 billones de euros (muy por encima de su presupuesto original)”
(Mufoz, 2012). Este evento dejo a la poblacion griega con una deuda enorme la cual afecto

directamente a cada hogar griego.

El endeudamiento griego empezo en el afio 2004 por las causas mencionadas

anteriormente. Sin embargo la crisis griega se vio profundizada por la crisis de los Estados
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Unidos en el afio 2008. Esto se debe a que durante esa crisis se produjo la quiebra de algunos
bancos importantes como efecto de la burbuja inmobiliaria. Después de esto la crisis se agrava
en octubre del 2009 cuando “el primer ministro griego, Yorgos Papandreu, reconocié que el
pais se hallaba sumido en la corrupcién y que la contabilidad nacional habia sido falseada
mediante contratos de derivados disefiados por bancos de inversion” (Muioz, 2012). Durante
muchos afios el gobierno conservador de Karamanlis oculto las cifras verdaderas de la deuda
la cual era mucho mas elevada de lo que reportaban los datos del gobierno. En ese mismo afio
“se da a conocer la cruda realidad econdmica con un déficit piblico de un 13% del PIB,
contrario a las exigencias de la Union Europea en que debia de ser de un 3% (Tratado de
Maastricht)” (Consejo Dominicano de Relaciones Internacionales). Otra de las cifras
alarmantes de Grecia fue que su nivel de deuda publica era del 113% del PIB cuando el nivel
maximo permitido para un pais miembro de la Unién Europea es del 60% del PIB (Consejo
Dominicano de Relaciones Internacionales). Por muchos afios el gobierno griego logro
mantener en secreto las verdaderas cifras “y que Goldman Sachs habia estado ayudando a
tapar los agujeros de las cuentas del pais griego a base de mas deuda” (Mufioz, 2012). Con la
informacion de las verdaderas cifras de Grecia ya publicadas se empez0 a generar una falta de
confianza por parte de los inversionistas hacia el pais griego. Esto tuvo el efecto negativo de
que Grecia perdié a muchos inversionistas y por lo tanto se vio ain mas sumida en crisis. En
diciembre del 2009 las agencias calificadoras rebajaron la nota griega por primera vez desde
que se inicid la crisis. Otro de los principales problemas que he tenido Grecia en los Ultimos
tiempos ha sido los altos niveles de corrupcion. Esto sin duda ha contribuido para empeorar la
crisis en dicho pais. Esto se debe a que “la corrupcidn representa un obstaculo para lograr el

desarrollo de los pueblos” (Consejo Dominicano de Relaciones Internacionales). En el afo
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2010 “se estima que ¢l costo de los sobornos en Grecia fue de 632 millones de euros,
llegandose a estimar en el 2009 con un total de 787 millones de euros” (Consejo Dominicano
de Relaciones Internacionales). Otro dato alarmante en relacion a los niveles de corrupcion de
Grecia es que “desde el 2007 méas de una de cada diez personas afirman haber tenido que
pagar sobornos para recibir un servicio de instituciones publicas” (Consejo Dominicano de
Relaciones Internacionales). Como se puede ver Grecia es un pais en el cual los niveles de

corrupcion son muy elevados y esto ha sido otra de las causas de la crisis.

En esta seccidn se ha hecho un repaso de las causas que ha habido para que Grecia se
encuentre en una situacion de crisis en los dltimos afios. La situacion de Grecia es de mucha
importancia no solo para Europa sino también para el resto del mundo. Esto se debe a que la
crisis de Grecia se podria expandir y empezar a afectar a mas paises de la Unién Europea. Esto
al largo plazo podria significar la destruccion del euro. Sin embargo ha habido varios planes

de rescate a Grecia de los cuales se hablard més adelante en esta tesis.

Limitaciones y problemas del estudio

El principal problema que ha surgido para la realizacion de esta investigacion es la
escasez de informacion que existe acerca del tema en el Ecuador. En Latinoamérica en general
la Gnica informacidn con la que se cuenta abiertamente es con los articulos que se encuentran
en internet, en donde ciertamente si se describen aquellas situaciones que mas prevalecieron
durante la crisis y el salvamento del pais heleno, pero de manera muy superficial, es decir no
hay acceso a informacion concreta, clara y secuencial de como intervinieron los paises

europeos Y la instituciones y cuéles fueron las principales consecuencias.
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Por otro lado se sabe también que aquellas instituciones que intervinieron en el
salvamento griego, como el Fondo Monetario Internacional y el Banco Central Europeo, se
encuentran en Europa, motivo por el cual acceder a informacion directa de las mismas resulta
complejo, ya que en el Ecuador no existen ninguna de estas instituciones y un contacto con las
mismas via mail o telefonico demoraria demasiado. Al igual que los articulos que se
encuentran en internet, relacionados con la intervencion de los paises europeos en el
salvamento de Grecia, existen también articulos que hablan de como intervinieron las
instituciones europeas en el proceso de salvamento y de igual manera en dichos articulos se
describen un sin nimero de hechos importantes pero casi siempre de forma general. Por todo
lo anteriormente mencionado es que para una investigacion del salvamento de Grecia se debe
leer una gran cantidad de articulos con los cuales se podria sacar conclusiones acerca de cuél
fue la intervencion en general de las principales instituciones y paises europeos y cuales

fueron sus consecuencias.

Contexto y marco tedrico

Para el andlisis del problema se utilizaran varios enfoques. Uno de estos enfoques se
haré desde el punto de vista financiero y econémico, ya que se sabe que la Crisis en Grecia
afectd en gran medida a todas aquellas instituciones financieras que intervinieron en su
salvacion, como fue el caso de los bancos franceses y los alemanes. Se sabe también que
instituciones como El Banco Central Europeo, la Unidn Europea y el Fondo Monetario
Internacional han estado interviniendo activamente en el proceso de salvamento de Grecia,
motivo por el cual también han sufrido consecuencias negativas, afectando asi a las economias
de los demaés paises europeos, especialmente los que ya se encontraban en una mala situacion

como Portugal. Por otro lado se tendra un enfoque politico, ya que parte de las tragedias
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econdmicas y financieras ocurridas en Grecia fueron originadas por las malas decisiones

tomadas en el gobierno.

El proposito del estudio

El proposito de este estudio es el de realizar un analisis general de la crisis griega y de
su situacion actual. Se realizara un analisis en el cual se mencionaran las causas de la crisis
asi como los diferentes rescates que han existido para ayudar a Grecia. Mediante este estudio
también se espera analizar la situacién actual de Grecia y cuales podrian ser sus acciones
futuras para terminar con la crisis. Se espera también encontrar informacion acerca de los
diferentes paises y entidades que han ayudado a Grecia a lo largo de la crisis de alguna

manera.

El significado del estudio

Este es un estudio importante debido a que la crisis de Grecia podria llegar a tener
repercusiones a nivel mundial. Esto se debe a que la crisis econdmica de Grecia se podria
expandir y empezar a afectar a varios paises miembros de la Unién Europea. Y a su vez los
paises de la Unidn Europea que tengan vinculos tanto comerciales como culturales y politicos
con paises de América pueden continuar expandiendo la crisis hacia dicho continente y sus
paises. Por lo tanto es importante estudiar y analizar este tema ya que podria llegar a afectar a
paises de Ameérica Latina incluyendo el Ecuador. Un ejemplo de como esta crisis griega y
europea podria llegar a afectar directamente al Ecuador es por medio de la relacion que existe
entre Ecuador y paises europeos como Espafia, pais en el cual hay una gran cantidad de
inmigrantes ecuatorianos. En el eventual caso de que la crisis llegara a afectar fuertemente a

Espafia estaria también afectando al Ecuador ya que se podrian disminuir las remesas enviadas
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por los inmigrantes ecuatorianos en Espafia. En el Ecuador no existen muchos estudios acerca
de este tema especifico, por lo tanto podria ser util para poder conocer mas a profundidad todo
lo que ha sucedido en Europa a causa de la crisis griega. Por lo tanto es un estudio importante
y relevante ya que como se menciono es una crisis que podria llegar a tener implicaciones

mundiales.

Definicion de términos
FMI: El Fondo Monetario Internacional es una institucidn que esta integrada por 188
paises, en donde su principal deber es fomentar la cooperacion monetaria internacional,
dar una mayor facilidad para el crecimiento en donde exista siempre un equilibrio del

comercio internacional.

UE: La Uni6n Europea se identifica por ser un conjunto politico de derechos, la cual es
construida bajo un régimen de organizacion internacional, la cual se originé para

acoger la integracion comun de los estados.

Troika: La Troika es un grupo de decision europea formado por la Comision
Europea (CE), el Banco Central Europeo (BCE) y el Fondo Monetario Internacional

(FMI).

A continuacion se encuentra la revision de la literatura, la cual se encontrara dividida
en tres partes. La primera parte hablara del primer rescate al cual fue sometido Grecia. En la
segunda parte se trataran temas relacionados con el segundo rescate y porqué Grecia no logro
eliminar su crisis en el primer rescate. En la tercera parte se hablara de la transicion que esta

teniendo Grecia hacia un tercer rescate debido a que aun existen problemas en su economia.


http://es.wikipedia.org/wiki/Comisi%C3%B3n_Europea
http://es.wikipedia.org/wiki/Comisi%C3%B3n_Europea
http://es.wikipedia.org/wiki/Banco_Central_Europeo
http://es.wikipedia.org/wiki/Fondo_Monetario_Internacional

Esto esta seguido de la explicacion de la metodologia de investigacion, el anlisis de datos

encontrados, las conclusiones y discusion.
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REVISION DE LA LITERATURA

La revision de la literatura se elaborara acorde los siguientes parametros. Primeramente
se investigara de manera general en el internet articulos que contengan informacion sobre el
tema ya elegido, para de esta manera poder encontrar fuentes que necesariamente sean
confiables y que por su puesto contengan informacion suficiente e importante para el correcto
desarrollo de la tesis. Cuando ya se haya investigado lo suficiente en internet, se procedera a
elegir las fuentes mas indicadas para el estudio y también se desecharan aquellas que no sean

necesarias.

Se pondra mucha atencion a los articulos que se escogeran, ya que se tendra muy en
cuenta si las mismas son realmente académicas, si tienen autor, y si todas sus fuentes
bibliogréaficas son correctas. Cuando ya se tenga toda la informacion necesaria del internet, se
procedera con la seleccion de la informacidn mas util para el estudio. Finalmente se analizara
y explicara la informacion obtenida para asi dar inicio al desarrollo de los temas de la revision

de la literatura.

Géneros de literatura incluidos en la revision

Fuentes

La informacidn con la que trabajaremos provendra de distintas paginas web. Gran parte
de la bibliografia que se utilizara provendra principalmente de paginas del internet las cuales
deberan contener informacion académica, conjunto con una bibliografia confiable. Por otro
lado se utilizaran también fuentes en la web como por ejemplo publicaciones en revistas y
journals preferentemente académicos. Finalmente se usaran también libros publicados en la

web.

20
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Pasos en el proceso de revision de la literatura

Los diferentes temas de la revision de la literatura fueron establecidos de la siguiente
manera. Primero se determind el tema principal de esta tesis el cual es la crisis econdmica de
Grecia. Luego se realiz6 una busqueda en internet acerca del tema general para en base a este
tema buscar los subtemas. Las busquedas en el internet ayudaron a determinar los temas
especificos que seran revisados en la tesis. También se realizo una lectura de varios articulos
de periodicos y revistas en el internet. Luego de realizar una investigacién tanto en el internet
como en periddicos y revistas electronicas se decidié que la tesis analizara los diferentes
recates que ha habido en Europa para salvar a Grecia. También gracias a la ayuda de nuestro
director de tesis y otros profesores de la USFQ hemos escogido algunos temas de los cuales se
hablara en esta tesis. De esta manera fue como se generaron los temas que seran revisados en

este capitulo de la tesis.

Formato de la revision de la literatura

La revision de la literatura seré disefiada de la siguiente manera. Los temas van a ser
revisados siguiendo un orden cronolégico. Se ha decidido revisarlos en orden cronoldgico ya
que el proceso de salvamento de Grecia se ha dado en varias etapas. Es por eso que se deben
revisar de manera cronolégica dichos etapas. La literatura también va a ser revisada por tema.
Es decir cada uno de los rescates de Grecia va a ser revisado por los diferentes temas que

abarcan.

Primer rescate a Grecia
El primer rescate a Grecia sucedio en el afio 2010 en el mes de mayo. En esta fecha

“Grecia llego a un acuerdo con la UE y el FMI para recibir un primer rescate bancario de
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110.000 millones de euros” (Barbero, 2011). De los 110.000 millones “la eurozona ha
aportado 80.000 millones de euros del rescate” (Barbero, 2011). Los otros 30.000 millones de
euros fueron contribuidos por el FMI. Este primer rescate a Grecia es considerado como el
“mayor paquete de rescate financiero de la historia” (Torrent, 2011). En el momento en el que
se aprobd el primer rescate a Grecia se pactaron ciertas condiciones que Grecia debia cumplir
a cambio de recibir el dinero. La primera condicion fue que el primer paquete de rescate “se
repartiria en un periodo de tres afios” (Torrent, 2011). A lo largo de este periodo de tres afios
Grecia debe ir cumpliendo las condiciones que le sean impuestas por la eurozona y por el FMI
para seguir recibiendo los paquetes de dinero. La segunda condicién fue que Grecia debia
reducir drasticamente sus gastos publicos. Y la tercera condicion fue que Grecia debia
aumentar sus ingresos fiscales (Torrent, 2011). Estas condiciones que le fueron impuestas a
Grecia conllevan a varias consecuencias para el pais. Algunas de estas consecuencias incluyen
“recortes salariales en los funcionarios, reduccion de pensiones y aumento de impuestos a
empresas, el [VA y los especiales sobre combustible, alcohol y tabaco” (Barbero, 2011).
Debido a que Grecia y en especial Atenas no pueden hacer frente “a los elevados intereses que
demandan los mercados, por lo que se acuerda que los créditos del rescate tengan un interés
del 5%, mucho menos de lo que exigen los inversores” (Barbero, 2011). Ademas Grecia se
comprometi6 en el 2010 a “cerrar con un déficit no superior al 7,6% de su PIB (equivalente a
unos 17.000 millones) y el siguiente afo la cifra debe estar por debajo del 6,9%” (El Mundo,

2011).

Grecia ha tenido que realizar varios recortes para poder cumplir con las condiciones
que le han impuesto el FMI y la UE. Por ejemplo “el primer paquete de recortes de Grecia

contenia, entre otras medidas, la rebaja del salario a mas de 600.000 trabajadores del sector
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publico, la subida del VA, del impuesto de hidrocarburos, del tabaco y del alcohol, el
aumento de la edad de jubilacion y la reduccion de las pensiones de jubilacion” (Torrent,
2011). Grecia ha realizado varios recortes en sus gastos entre los cuales también se encuentran
“recortes en la cifra de ayuntamientos, han elevado el IVA en tres ocasiones, se han eliminado
pagas extras en los funcionarios publicos, han recortado miles de funcionarios, han rebajado
las pensiones y han comenzado un ambicioso programa de privatizaciones de empresas” (El
Mundo, 2011). Como se mencioné anteriormente uno de los principales problemas de Grecia
desde que empezd la crisis fue el alto nimero de funcionarios publicos y sus elevados salarios.
Por esta razon es que el FMI ha impuesto varias condiciones a Grecia en relacion a su numero
de funcionarios publicos y el gasto de sus salarios. Todo esto con el fin de reducir los gastos
del estado griego y poder reducir su deuda. Un ejemplo de esto es, que “El FMI reclamaba que
despida este afio (2011) a 20.000 funcionarios, aunque la cifra podria aumentar hasta los
100.000 en los proximos tres afios y medio, con lo que se reduciria la estructura publica a la
mitad de la que existe ahora” (El Mundo, 2011). Grecia accedio a estas condiciones y empez6
con el recorte de funcionarios pablicos. En el afio 2011 Grecia se comprometié a mandar a
30.000 de sus funcionarios publicos a la “reserva’ lo cual significa que cobraran inicamente el
60% de su sueldo y al afio siguiente de ser mandados a la reserva seran despedidos (EI Mundo,

2011).

El primer rescate por parte de la UE y el FMI a Grecia ha tenido varias consecuencias
para la poblacion griega. Debido a los severos ajustes por parte del gobierno griego han
ocurrido varias manifestaciones y huelgas por parte de la gente. Por ejemplo en “junio se
produce la decimoquinta huelga general contra los recortes sociales, que dificulta los

transportes y los servicios sanitarios. Las movilizaciones tienen lugar después de que en mayo
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se hubiese producido una huelga de funcionarios de 48 horas” (Barbero, 2011). En medio de
todas las manifestaciones que hubo en Grecia debido a los recortes sociales se produjo muchos
dafios materiales como personas heridas e incluso algunos muertos. Otra de las principales
consecuencias que ha tenido Grecia debido al rescate financiero es que su calificacion
crediticia ha bajado bastante. “El 9 de junio, Fitch la rebaja hasta BBB-, muy cerca del bono
basura. El dia 14 del mismo mes, Moody’s la baja cuatro escalones de golpe” (Barbero, 2011).
Por ultimo en diciembre de 2010 la calificacion de los bonos de Grecia baja hasta la
calificacion de bono basura de acuerdo a la agencia de calificaciones Fitch y

subsecuentemente en el resto de agencias crediticias (Barbero, 2011).

Segundo recate a Grecia

El 30 de julio del afio 2012 la Eurozona se comprometio con Grecia para otorgarle un
segundo rescate junto con el desbloqueo del quinto tramo de ayudas del primer rescate, pero
con la condicion de que el Parlamento griego apruebe el nuevo programa de privatizaciones,
reformas y las subidas de impuestos determinadas por la Union Europea y el Fondo Monetario
Internacional. Por otro lado la banca europea también aprobd su participacion en el segundo

rescate (Barbero, 2011).

El proposito principal del segundo rescate a Grecia era poder realizar un ajuste en las
finanzas publicas y la economia griega, para que asi en el afio 2020 el pais lograra tener una
deuda publica de un nivel sostenible del 120.5% del PIB, frente al 160% que poseia. Sin
embargo desde el principio del segundo rescate varios de los lideres europeos reconocieron
que podia haber la necesidad de un tercer rescate. EI segundo recate a Grecia estaba

considerado también como una oportunidad Unica para el mismo, motivo por el cual Grecia
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demostro un gran compromiso en cuanto a la implementacion de los ajustes fiscales, las

reformas estructurales y el programa de privatizacion (Gallegos, 2012).

Después de que los paises de la zona euro y el Fondo Monetario Internacional
oficializaran en sus respectivos parlamentos nacionales el programa de asistencia, los mismos
dieron su aprobacion para que el IEFS (fondo de rescate) desembolsara la primera parte de
ayuda de los 130000 millones de euros que fueron destinados para esta segunda etapa, el cual
se determind ser repartido en distintos tramos hasta el 2014. El Tesoro griego con esta ayuda
pudo hacer frente a su primer gran vencimiento de deuda, ya que hubo respaldo por parte de
los acreedores privados que aceptaron en un 95% de los casos el canje de la deuda griega por
nuevos bonos que equivaldrian un 53.5% menos. Para el segundo rescate hubo también un
acuerdo en cuanto a las rebajas retroactivas de los tipos de interés de los préstamos bilaterales
de Grecia, en donde los mismos quedaron fijos en 1.5%, para posteriormente lograr que
Grecia posea un ahorro de 1400 millones de euros hasta el 2020. Por otro lado también los
bancos centrales de los paises europeos que tenian bonos de deuda griega, se comprometieron

a restituir a Grecia parte de los beneficios (20 minutos.es, 2012; Gallegos, 2012).

Para la ejecucion del préstamo del salvamento de Grecia tanto el Fondo Monetario
Internacional como la Uni6n europea pidieron a Grecia cumplir con ciertos parametros. En
primera instancia en el segundo rescate Grecia tuvo que crear una cuenta blindada donde
abono intereses de su deuda. También la Troika tuvo que transmitir una mision constante de
expertos a la ciudad de Atenas, los cuales se encargaban siempre de llevar la auditoria en
tiempo real de las decisiones que eran tomadas por los ejecutivos griegos. Por otra parte

Grecia también prometio siempre poner en su Constitucion el concepto de “absoluta
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prioridad” del pago de sus compromisos de deuda. Para este segundo rescate Grecia tuvo
también que dejar a mas gente que trabajaba en el sector publico sin empleo. Por otro lado
también se vio obligado a ejercer mas reformas estructurales para poder ahorrar 50000

millones de euros desde el 2012 hasta el 2015 (20 minutos.es, 2012).

Se dice que el segundo rescate de Grecia durara hasta la segunda mitad de 2014, ya que
solamente hasta estas fechas sera financiada, y asi esperar regresar al mercado de bonos del
que fue sacado en el afio 2010. Por otro lado sus prestamistas estan considerando la opcion de

un tercer rescate en noviembre de 2014 (Gestién, 2013).

Tercer rescate a Grecia

Durante el 2013 se ha visto que Grecia definitivamente todavia no ha podido tener de
nuevo un correcto refinanciamiento en los mercados con sus propios bonos, lo cual ha
provocado la necesidad de una tercera linea de ayuda financiera para Atenas. Por otra parte el
presidente del Eurogrupo también se hizo participe y coment6 que Grecia no podra resolverse
del todo hasta que finalice el 2014, por lo que afirma que el mismo necesitara mas ayuda.
También el Eurogrupo mantiene aln las reglas establecidas en el segundo rescate para Grecia,
ya que si las mismas no se cumplen no se procedera a tener un tercer rescate, sin embargo en
la Gltima revision que fue en julio de 2013 se vio que Grecia si ha venido cumpliendo con los
reglamentos establecidos por la Eurozona y el Fondo Monetario Internacional, lo cual
provocara que Atenas continué mejorando su situacion el afio que viene (Expansién.com,

2013; El Pais, 2013).

Por otro lado el presidente del Eurogrupo considera que ciertamente Grecia necesitara

un tercer rescate, sin embargo el mismo no quiere aun que se establezcan las condiciones que
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se trataran. También se espera que la TROIKA examine en abril de 2014 14 las necesidades
que presente Grecia, motivo por el cual no se estableceran formalmente nuevas medidas en el
afio 2013. Sin embargo el presidente del Eurogrupo, Dijsselbloem ha hecho mencion de que el
Eurogrupo se comprometid a actuar ya, en caso de que sea necesario durante este tiempo, con
iniciativas como la disminucidn adicional para los tipos de interés en los préstamos para

Grecia (El Pais, 2013).

No solo la Union Europea como tal ha considerado un tercer rescate, sino también el
Ministro de Finanzas de Alemania, Wolfgang Schauble, mencion6 que el pais Griego debera
someterse a un tercer paquete de rescate. Segun el, lo que los miembros de la UE deben lograr
es que Grecia elimine por completo los pagos con intereses demasiado elevados. El Ministro
de Finanzas Aleméan ha expresado la confianza que tiene acerca de la economia existente en su
pais, ha pronosticado un crecimiento de la economia alemana entre un 0.5% y un 0.7% en este
afio, lo cual esta ligeramente por encima de la previsiones oficiales del gobierno germano, que
hasta mediados del afio 2013 proyectd una expansion de medio punto porcentual (Publico.es,

2013).

Como se menciond anteriormente el representante aleman del Directorio del Banco
Central Europeo, Joerg Asmussen, en agosto del afio 2013 visitd Grecia para percatarse sobre
el terreno mismo sobre los avances de Atenas en cuanto a la aplicacién de las reformas
establecidas por la TROIKA en el marco para el segundo rescate. Lo que si esta asegurado ya,
es que para la proxima mision de la TROIKA, en cuanto al salvataje Griego, Joerg Asmussen

tendra constantemente reuniones bilaterales con representantes politicos de Grecia y



representantes que pertenezcan a la comunidad empresarial del mismo para de esta manera

empezar a discutir sobre el nuevo programa del ajuste griego (Publico.es, 2013).
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METODOLOGIA Y DISENO DE LA INVESTIGACION

Este capitulo de la tesis contiene una explicacion acerca de cudl es la metodologia de
investigacion que se va a utilizar. En primer lugar se mencionara cual es la metodologia de
investigacion que sera utilizada y cudles son las razones por las cuales se utilizara dicha
metodologia. Después se procedera a explicar el por qué la metodologia utilizada es la mas
adecuada para la elaboracion de esta tesis. Y por ultimo se hablara acerca del método y las

herramientas que van a ser utilizadas en la realizacién de la tesis.

Justificacion de la metodologia seleccionada

El método que va a ser utilizado para la realizacion de esta tesis es de investigacion
cualitativa. Dentro de lo que es la investigacion cualitativa esta tesis tendra un enfoque
informativo. Esto se debe a que los temas de investigacion de esta tesis son respondidos de la
mejor manera con la utilizacion de un método cualitativo. Es decir en esta tesis no se va a
investigar la relacion entre una o mas variables sino que se realizara una investigacion
conceptual de los diferentes temas. Una de las cosas que se hara es recopilar datos e

informacion los cuales seran analizados y explicados posteriormente.

Otra de las razones por lo cual el método mas adecuado es el cualitativo es porgue la
informacidn que se utilizara prevendra de fuentes primarias de informacién como por ejemplo
periddicos en linea, revistas en linea, publicaciones en internet y paginas web. Con la
informacidn recopilada de las diferentes fuentes se pretende investigar por qué y como
pasaron ciertos eventos que en este caso son los diferentes rescates a Grecia. Es decir se
informara acerca de los diferentes eventos que han ocurrido en el transcurso de la crisis griega

y de las repercusiones que dichos eventos han tenido en Grecia y Europa. Por las razones
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mencionadas anteriormente el método de investigacion adecuado para la realizacion de esta

tesis es el método cualitativo.

Herramienta de investigacion utilizada

En la realizacidn de esta tesis se va a utilizar una sola herramienta de investigacion la
cual es la informacién basada en documentos y en estudios realizados previamente. La
informacidn va a ser buscada principalmente en el internet. Dentro del internet se recopilara
informacién de diferentes fuentes como por ejemplo periddicos en linea, revistas en linea,
articulos y paginas web con contenido econdmico y financiero. Esto quiere decir que la
informacidn utilizada ya ha sido escrita por otros autores y no es investigacion propia. Sin
embargo dicha informacién es Gtil debido a que se relaciona directamente con los temas que
seran tratados en nuestra tesis. Debido a que nuestra tesis es de investigacion cualitativa y con
un enfoque informativo solo se utilizara la herramienta de investigacion basada en documentos

y estudios realizados por otros autores.

Descripcion de participantes

NUmero

No aplica

Género

No aplica

Nivel socioeconémico

No aplica
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Caracteristicas especiales relacionadas con el estudio

Una caracteristica que deben tener todas las fuentes de informacion utilizadas en la
realizacion de esta tesis es que deben ser confiables y de categoria académica. Es decir deben
contar con fecha de publicacién y con autor. En el caso de algunos articulos que no tienen
autor estos deben estar publicados en paginas web pertenecientes a periddicos o revistas en

linea.

Fuentes y recoleccion de datos

La recoleccidn de datos para esta tesis provendra de varias fuentes de informacion. La
principal fuente de informacion que se va a utilizar es el internet. En las diferentes paginas
web que se pueden encontrar en el internet se tomaran en cuenta Unicamente las que
provengan de una fuente confiable. Una fuente confiable es aquella que tiene fecha de
publicacion y autor. Existen ciertos articulos que a pesar de no contar con un autor de igual
manera se las puede considerar confiable ya que se encuentran publicados en portales en linea
de periddicos, revistas e instituciones financieras y econémicas. La razon por la cual se
buscara en paginas web con dichas caracteristicas es para que la informacion utilizada en esta
tesis sea lo mas confiable posible. Otra de las caracteristicas de las fuentes de informacién
académicas es que su informacién es comprobada e inspeccionada antes de ser publicada en el
internet. Es por las razones mencionadas anteriormente que las fuentes y recoleccion de datos

provendra de fuentes en el internet pero que sean académicas y confiables.

Prueba piloto

No aplica



ANALISIS DE DATOS

Detalles del analisis

En este capitulo de la tesis se procederd a realizar un analisis de la informacion
presentada en la revision de la literatura. En esta seccion se incluird el analisis respectivo de
cada uno de los rescates a Grecia asi como algunas de las consecuencias y errores que han
tenido. Ademas se hablara acerca de un posible tercer rescate a Grecia del cual ya se ha
empezado a especular. También en este capitulo se incluiran algunas tablas y graficos los
cuales muestran la evolucion a través del tiempo de algunos factores econémicos griegos
como el PIB, los niveles de deuda, el nivel de déficit y los desembolsos a Grecia por parte del
FMI y la UE. Se realizara una interpretacion de las tablas y gréaficos y se los relacionaré con la

informacidn que fue incluida en la revision de la literatura y en el analisis de datos.
Porcentaje de deuda de Grecia y de la Eurozona:

Greek debt in comparison to Eurozone average
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Graéfico No. 1: Porcentaje de deuda de Grecia y de la Eurozona (Wikipedia, 2013)
32



33

En esta grafica se compara el promedio de la deuda Griega con el promedio de la
deuda de la Eurozona en general desde 1999 hasta un estimado en el afio de 2016. Se observa
claramente que a lo largo de todo este tiempo la deuda griega siempre estuvo por encima de la
deuda en general de la eurozona, sin embargo en el afio 2010 es cuando Grecia alcanza su
primer pico alto ya que su deuda equivalia a 145% del valor de su PIB, motivo por el cual tuvo
que verse obligado a dar la iniciacion de un primer rescate. Vemos también en la grafica que a
partir de este punto la cifra continu6 creciendo, pero para el 2016 de acuerdo con las acciones
que se tomaran desde el 2014 se ha pronosticado que dicha cifra disminuira 170% del valor

del PIB con relaciodn al afio 2015.

A continuacion se realizara el analisis de lo que fue el primer rescate a Grecia. Se
hablaré acerca de como fue el rescate, cuales han sido las consecuencias que dicho rescate ha
tenido sobre Grecia y el resto de Europa y de cuales fueron algunos de los errores y fallas del
rescate. El primer rescate a Grecia fue acordado por la UE y el FMI en mayo del 2010. En esta
fecha se acord6 que Grecia recibiria un total de 110.000 millones de euros. El paquete de
110.000 millones de euros le fue entregado a Grecia en diferentes tramos. A cambio del dinero
recibido Grecia debid cumplir con algunas condiciones y medidas que le fueron impuestas por
el FMI y la UE. A medida que Grecia iba cumpliendo con las condiciones del FMI se le iban
desblogueando los paquetes de ayuda. Por ejemplo una de las condiciones era que “Grecia se
ha visto forzada a esbozar un plan para recortar su abultado déficit presupuestario hasta el
8,7% de su PIB en 2010, y a menos del 3% en 2012” (Torrent, 2011). Otras de las medidas
que le impusieron a Grecia consistian en reducir el gasto del estado mediante el despido de
funcionarios pablicos y la reduccion sus salarios. Ademas Grecia tuvo que subir los impuestos

al alcohol, tabaco, los hidrocarburos y el IVA para recaudar mas dinero. También otra de las
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medidas que Grecia tuvo que tomar fue la de cambiar la edad de jubilacién de las personas y el
monto de sus pensiones una vez jubilados. Ademas el “Gobierno de Yorgos Papandreu se
comprometié a aplicar un ajuste de 23.000 millones de euros y a poner en marcha un plan de
privatizaciones de 50.000 millones de euros adicionales” (Torrent, 2011). La mayoria de las
medidas tomadas por Grecia para cumplir con las condiciones impuestas por el FMI y la UE
han tenido consecuencias negativas tanto para el gobierno de Grecia como para la poblacion
griega. Estas medidas han afectado al gobierno de Grecia en varias maneras, una de ellas es la
pérdida de control y soberania sobre las decisiones del pais griego. EI FMI y la UE han estado
vigilando a Grecia e incluso han impuesto “una presencia permanente de la mision de las
instituciones internacionales sobre el terreno para verificar que Atenas cumple con las
condiciones pactadas. Es considerado como la mayor cesion de soberania de un estado en
tiempos de paz” (Maiquez, 2012). Ademas debido a todos los ajustes que Grecia ha tenido que
hacer han ocurrido varios cambios en la estructura de su gobierno. Los cambios en la
estructura del gobierno griego también han causado una falta de estabilidad y seguridad en los
mandatarios griegos e incluso algunos movimientos como el Movimiento Socialista
Panhelénico han optado por rebelarse en contra de Papandreu. Todo esto no ayuda en nada a la
situacion griega, es mas Unicamente la empeora. Por otra parte los planes de austeridad griegos
también tuvieron consecuencias negativas para la poblacion de Grecia. La situacion social de
Grecia empeord mucho como consecuencia a los ajustes que fueron realizados. Desde que se
acordo el primer rescate a Grecia y se empezaron a tomar medidas de austeridad “se han
cerrado alrededor de un tercio de los negocios y la caida del poder adquisitivo de gran parte de
los griegos se ha reducido a casi la mitad, mientras que mas de un cuarto de la poblacién vive

bajo el umbral de la pobreza” (Maiquez, 2012). Ademas la poblacion de la tercera edad se ha
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visto muy afectada debido a que se les ha incrementado la edad necesaria para jubilarse y
ademas se les ha reducido sus pensiones. Todo lo mencionado anteriormente ha causado
muchas huelgas y manifestaciones por parte de la poblacion griega en contra de las medidas
de austeridad. Sin embargo dichas medidas son necesarias para que Grecia cumpla con las
condiciones impuestas por el FMI y la UE y que Grecia pueda seguir recibiendo los paquetes

de ayuda.

Crisis econdmica en Grecia:

L PIB DE GRECIA, 100% MILES DE MILLONES
Distribucion de la deuda DE EUROS, DEUDA GRIEGA

(160% DEL PIB)

BANCO CENTRAL EUROPEO FMI COMISION EUROPEA OTROS PAISES PAGOS SOCIALES Y DEMAS GASTOS
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Grafico No. 2: Crisis econdmica en Grecia (Ria Novosti, 2011)

En la gréfica anterior se puede observar como ha sido la situacion de Grecia en el afio
2011, es decir después del primer rescate. Los ingresos de Grecia fueron inferiores a los gastos
y por lo tanto el pais ha tenido que recurrir a la financiacion externa para poder cubrir sus
deudas y su déficit. Como se puede ver en este afio la deuda griega esté valorada en 340.000
millones de euros, lo cual representa el 160% del PIB del pais. La grafica también nos muestra

de que manera esta distribuida la deuda y cuéles son los principales paises acreedores de la
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deuda. Ademas nos da una cifra aproximada del valor que cada uno de estos paises ha

aportado para el salvamento.

Para el 2011 la composicion de la deuda griega era la siguiente. EI 18% de la deuda
griega corresponde al Banco Central Europeo, el 5% de la deuda corresponde al FMI, el 14%
de la deuda corresponde a la comision europea, el 33% de la deuda corresponde a otros paises
del mundo y el 30% de la deuda corresponde a pagos sociales y demas gastos. Como se puede
apreciar mas del 60% de la deuda griega esta distribuida entre otros paises del mundo. El
principal acreedor de la deuda griega es Francia pais el cual ha aportado con aproximadamente
55.000 millones de euros. De los cuales aproximadamente 40.000 millones han sido aportados
por el sector bancario y 15.000 millones han sido aportados por el estado francés. Francia es
seguida por Alemania que ha aportado con aproximadamente 33.000 millones de euros. De
esta cifra el estado aleméan ha aportado 23.000 millones de euros mientras que el sector
bancario ha aportado 10.000 millones de euros. En tercer lugar aparece Gran Bretafia que ha
aportado con aproximadamente 14.000 millones de euros. De esta cantidad el sector bancario
ha aportado con 11.000 millones mientras que el estado ha aportado 3.000 millones de euros.
Después aparecen paises como Estados Unidos, Italia, Suiza, Japon y Espafia los cuales son
acreedores de por lo menos 10.000 millones de euros cada uno. Otra de las cifras alarmantes
que nos muestra esta grafica es que el 47% de las personas en Grecia corresponden a la
poblacion econdmicamente activa y que en el segundo trimestres del 2011 el nivel de
desempleo fue de 16%. Ademas para el afio 2011 las principales calificadoras de riesgos del

mundo evaluaron la deuda de Grecia a un nivel de bono basura.

Exposicion de la banca a la deuda soberana griega:
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56000 +-4
48 000 -+
42000 + -+
35000 1 -4
28000 1 -4
21000 1 -4
14000 1 -+
7000 +-4

Exposicion de la Banca a la Deuda Soberana Griega
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Graéfico No. 3: Exposicion de la banca a la deuda soberana griega (Bull Market, 2011)

EXPOSICION DE LA BANCA A LA
DEUDA SOBERANA GRIEGA
Paises MONTO
Francia 56.740
ALEMANIA 33.974
Reino UNiDo 14.060
PORTUGAL 10.286
EEUU 7.318
HoLanpa 5.003
ITaLia 4.085
AusTRIA 3.351
Suiza 2.864
BELGICA 1.909
JapON 1.631
OTROS PAISES EUROPEDS 4.045
| e
ToTaL 145.783

En millones de ddlares.

Tabla 1: Exposicion de la banca a la deuda soberana griega (Bull Market, 2011)
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En las gréficas superiores se muestra como ha afectado a la banca de los paises que
pertenecen a la Union Europea la deuda soberana del pais heleno. Se aprecia también que los
paises que mas aportaron fueron Francia y Alemania con cifras mayores de 56740 millones de
ddlares y 33974 millones de dolares respectivamente. Sin embargo este podria convertirse en
el motivo principal por el cual Grecia teme un posible contagio, especialmente a aquellos

paises con economias mas débiles como Irlanda y Portugal.

Comparacién de la deuda griega con grandes cifras mundiales:

A Startling Look at the
Size of Greek Debt

(in billions of €)
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Graéfico No. 4: Comparacion de la deuda griega con grandes cifras mundiales (Forex News, 2011)

La grafica anterior ha sido incluida para poder realizar una comparacion entre la deuda
griega y otras cifras mundiales de alto valor e importancia. Ademas de esta manera se puede

entender la dimension de lo que significa la deuda griega. Como se puede ver la deuda de
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Grecia tuvo un valor de 357 billones de euros hasta Octubre del 2011 y se la ve representada
con una barra de color roja en el grafico. En los Gltimos afios ha habido pocos casos de valores
que especificamente se encuentren por encima de lo que representa la deuda griega. Por
ejemplo los costos para Estados Unidos de la guerra contra el terrorismo fueron de alrededor
de 1.047 billones de euros. Se puede mencionar en segundo lugar que el fondo de rescate de la
Union Europea es de 780 billones de euros. Después en el tercer lugar de esta lista se
encuentran las ganancias petroleras de OPEC en el 2010 que tuvieron un valor de 556 billones
de euros. La deuda de Grecia aparece en el cuarto lugar de esta lista. Como se puede apreciar
la deuda de Grecia es tan alta que se encuentra situada entre los valores y cifras mundiales mas
altas de los Gltimos tiempos. Incluso como se puede ver si se suma el valor neto de las 10
personas mas ricas del mundo igual estarian por debajo del valor de la deuda griega. La deuda
griega es tan alta que incluso supera los costos de recuperacion a un desastre natural como lo
fue en el caso del tsunami en Japdn el cual ocasiond 229 billones de euros en dafios. Otra
comparacion interesante que se puede realizar es la del valor de una de las paginas web mas
grandes e importantes del mundo con la deuda griega. El valor de Facebook en el afio 2011 fue
de 61 billones de euros, muy por debajo del valor de la deuda griega. También otra de las
paginas web que mas dinero mueven en todo el mundo es EBay la cual tuvo ventas de 38
billones de euros en el 2010. Al ver esta grafica nos podemos dar cuenta que la situacion de
Grecia y el valor de su deuda son realmente alarmantes. Tomando en cuenta las cifras
unicamente de esta grafica se puede ver que la deuda de Grecia se encuentra ubicada en el
cuarto lugar. Gracias a esta grafica se puede ver gque tan grave es la situacion de Grecia ya que

al compararla con las demas cifras de importancia mundial se encuentra entre las primeras.

Crecimiento econdmico de Grecia:
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Gréfico No. 5: Crecimiento econémico de Grecia (Navascues, 2012)

En la grafica se puede observar la evolucion del PIB de Grecia desde el afio 2007 hasta
el afio 2012. Si se toma como afio base al 2007 en términos reales se puede ver como ha ido
bajando desde que comenzd la crisis. Hasta el afio 2008 la caida del PIB no fue muy grande en
relacion al 2007. Sin embargo a partir del afio 2009 se puede ver como el PIB de Grecia ha
disminuido significativamente en términos reales. En el afio 2012 el PIB de Grecia se
encuentra en el 80% de lo que era en el 2007. La caida del PIB de Grecia es una clara muestra
de los efectos negativos de la crisis. Se puede ver también que a pesar de haber recibido el
primer rescate en el afio 2010 Grecia no ha podido mejorar su situacion y su PIB continua

decreciendo afio tras afio. Esto es una muestra de que el primer rescate no fue la solucion para
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los problemas del PIB de Grecia. También se puede ver que el PIB de Grecia en relacion al

PIB de Espafa y el resto de la Eurozona ha bajado mucho més desde al afio 2007.

Evolucion anual PIB Grecia:

Evolucion anual
PIB Grecia
Afio PIB Mill.€ Var. Anual
2012 193.749 € -6,40%
2011 208.532€ -7,10%
2010 222152 € -4 90%
2009 231.081€ -3,10%
2008 233193 € -0,20%
2007 223160 € 3,50%
2006 208622 € 5,50%
2005 193.050 € 2.30%
2004 185.266 € 4 40%
2003 172431 € 5,90%
2002 156.615€ 3,40%
2001 146428 € 420%
2000 137.930 € 3,50%

Grafico No. 6: Evolucion anual PIB Grecia (Aprendiz de Bolsa, 2013)
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En la grafica anterior se puede ver como ha sido la evolucion del PIB de Grecia desde

el afio 2000 hasta el afio 2012. Esto nos ayudara a entender que ha ocurrido con Grecia incluso

antes de haber entrado en la crisis econdmica que empez06 en el afio 2004. En el cuadro y

grafico se puede ver que Grecia tuvo un incremento de su PIB y de las variaciones

porcentuales del PIB desde el afio 2000 hasta el afio 2007. En el afio 2000 el PIB de Grecia fue

de 137.930 millones de euros y se fue incrementando hasta llegar a 232.081 millones de euros

en el afio 2009. Sin embargo la variacion porcentual del PIB se empezo a disminuir desde el

afo 2006 en adelante. Desde el 2006 hasta el 2012 la variacion anual ha caido desde un 5.50%
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hasta un -6.40% anual. Ademas en el transcurso del afio 2008 al 2009 el del PIB en millones
de euros empez6 a disminuir. En el 2008 el valor del PIB fue de 233.198 millones euros y ha
ido cayendo progresivamente de la siguiente manera. En el 2009 el valor del PIB fue de
231.081 millones de euros, en el 2010 fue de 222.152 millones de euros, en el 2011 fue de
208.532 millones de euros y en el 2012 fue de 193.749 millones de euros. La crisis econdmica
griega empezo en el afio 2004 con el endeudamiento por los Juegos Olimpicos realizados en
Atenas, sin embargo los efectos negativos y la disminucién del PIB comenzaron
aproximadamente a partir del afio 2006. Justamente en el afio 2006 es cuando empieza a caer
la variacion anual del PIB en relacion a los afios anteriores. Se puede ver que en el afio 2012 la
variacion anual del PIB fue de -6.40% mientras que en el 2011 fue de -7.10% lo cual
demuestra que en el 2012 hubo una pequefia recuperacion en cuanto a la variacion anual de su
PIB. Sin embargo la recuperacion no es lo suficiente como para salir de las cifras negativas y
afio tras afio el PIB de Grecia continda disminuyendo. En cuanto a los valores del PIB en
millones de euros el valor méas reciente que es el del 2012 es de 193.749 millones de euros y se
encuentra mas o0 menos en el mismo nivel de lo que fue el PIB en el 2005 el cual fue de
193.050 millones de euros. En términos generales el PIB de Grecia ha caido en un 17% desde
que comenzO la crisis. Como se puede ver la situacion de Grecia continua agravandose y la

tendencia del PIB es a seguir cayendo en los préximos afios.

Deuda de Grecia en relacion a otros paises de los “PIIGS”:



43

BUKbank : £45bn
exposure

M DebttoGDP | 118.3%

Grafico No. 7: Deuda de Grecia en relacion a otros paises de los "PI1GS™ (Kiefer, 2013)

En la imagen anterior se puede ver los niveles de deuda de los paises que se los
denomina con las siglas de “PIIGS” que son Portugal, Irlanda, Italia, Grecia y Espafa. Estos
son los principales paises europeos que han sido victimas dela crisis financiera de los ultimos
tiempos en Europa. Dichos paises han tenido grandes niveles de deuda en relacion a sus PIBs.
Como se puede ver el pais que se encuentra en la peor situacion es Grecia que tiene una deuda
del 130.2 % por ciento en relacion al PIB seguido por Italia que tiene una deuda del 118.3% en
relacién a su PIB. En tercer lugar se encuentra Irlanda que tiene una deuda del 93.6% de su

PIB. En cuarto lugar se encuentra Portugal que tiene una deuda del 81.3% en relacion a su
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PIB. Por Gltimo se encuentra Espafia que tiene una deuda del 63.5% de su PIB. También se
puede ver que todos los paises mencionados anteriormente tienen una deuda con bancos de
Gran Bretafia. De estos paises el pais que esta mas endeudado con los bancos britanicos es
Irlanda que tiene una deuda de 88 billones de libras con dichos bancos. Luego le siguen
Esparia con 70 billones de libras, Italia con 45 billones, Portugal con 15 billones de libras y
Grecia con 8 billones de libras esterlinas. Por lo tanto se puede llegar a dar un efecto dominé
en el cual la caida de alguno de estos paises pueda ocasionar la caida de otros paises e

instituciones financieras como en este ejemplo lo son los bancos de Gran Bretafia.

Politica Fiscal:
Evolucion del déficit Evolucion del déficit
Ano Millones € % PIB 0,00% I
2012 -19.360 -10,00% -2,00%
2011 -19.686 -9,40%
-4,00% B
2010 -23.732 -10,70%
s 36105 15.60% -6,00% \\\/N

2008 -22.880 -9,80% -8,00% | \

2007 -14.475 -6,50% -10,00% P

2006 -12. -5.70% —44— Evolucion
12.109 o 12.00% i j

2005 -10.068 5,.20% \ / del déficit

2004 -13.940 7,50% -14,00% | V

2003 -9.738 5,60% -16,00% ’

2002 -7.465 4,80% 18,00%

2001 -6.542 430% ol R
2000 -5.093 -3,70% 8 R R @A AR RRARRRRA

Gréfico No. 8: Politica Fiscal (Aprendiz de Bolsa, 2013)

En la gréafica anterior se puede observar como ha sido la evolucion del déficit de Grecia
desde el afio 2000 hasta el afio 2012. Desde el 2000 hasta el 2009 el deficit de Grecia se
incrementd gradualmente con la excepcién del afio 2005 en el cual disminuy6 un poco en

relacién al afio anterior. A partir del afio 2009 hasta el 2012 el déficit de Grecia ha disminuido
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pero en cantidades muy bajas y ademas continua en cifras negativas. Esto se puede deber a las
condiciones del programa de rescate. Como se puede ver en la grafica el déficit de Grecia tuvo
una leve recuperacion. En el 2009 el déficit de Grecia fue del -15.60% del PIB. Después en el
2010, 2011 y 2012 el déficit se ha mantenido en aproximadamente el -10% del PIB. Ademas
se puede apreciar que el déficit de Grecia continua incrementandose y tiene una tendencia a
seguir incrementandose gradualmente. Como se puede ver la situacion de Grecia en cuanto al

nivel de déficit ha mejorado desde que recibio el primer rescate.

Evolucion de la Deuda:

Evolucion de la Deuda 0

T R Evolucién de la Deuda

iiones

2012 303918 € 1s5.00% | 180,00%

2011 355,658 € 17060% | 170,00% /\

2010 329513 € 14830% | 160,00% v

2009 299682 € 12970% | 150,00%

2008 263284 € 11200% | 140,00% /

2007 2393006 | 107.40% | 130.00% F

2006 24204 € 10610% | 120.00% 7/ —4—Evolucién
2005 195421€ | 10000% | 110.00% e dela
2004 183157 € g860% | 100.00% ~—" Deuda
2003 168.025 € 97 40% 90,00%

2002 159214 € % | S0 T

- E— S8 8 RB3BS S RegsENn

2001 151869 € 103,70% S 5999998988 gd¢dd

™~ ~N o~ ™~ N ™~ ™~ ™ ~N ~N ™~ ~N ~N
2000 140.971 € 103,40%

Gréfico No. 9: Evolucion de la Deuda (Aprendiz de Bolsa, 2013)

La grafica de la evolucion de la deuda sirve como un complemento para las graficas de
evolucion anual del PIB y la de evolucion de déficit de Grecia. El hecho de que el PIB haya
ido bajando con el paso del tiempo y por otra parte el déficit ha ido subiendo en los ultimos
afios ha contribuido a que la deuda griega se vaya incrementando afio tras afio. La evolucion

de la deuda es muy clara y es que se ha ido incrementando desde el afio 2000 en adelante.
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Ademas afio tras afio Grecia genera cada vez menos dinero y se endeuda mas y mas. En el afio
2000 la deuda de Grecia era de 140.971 millones de euros y representaba el 103.40% del PIB.
Esa cifra se ha ido incrementando y en el 2011 llegd hasta los 355.658 millones de euros los
cuales representan el 170.60% del PIB de Grecia. El Unico afio en el que hubo una leve
recuperacion fue en el 2012 ya que la deuda disminuy6 hasta los 303.918 millones de euros
los cuales son equivalentes al 156.90% del PIB. La disminucion en la deuda griega en el afio
2012 se debe a que hubo una posible quita de la deuda por parte de otros paises. Es decir un
cierto porcentaje de la deuda le fue perdonada a Grecia. Este grafico nos ayuda a concluir que
la situacion de Grecia contintia en decadencia y que a pesar de haber recibido mucha ayuda
por parte de la UE y FMI la crisis continua. Los niveles de deuda se han incrementado todos
los afios con excepcion del 2012 en el cual disminuyd. Ademas el PIB ha ido bajando y el
déficit ha ido subiendo. Todo esto hace que la situacion econdmica actual de Grecia continte

siendo alarmante.

Empleo:
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Gréfico No. 10: Empleo (Navascues, 2012)

En la grafica anterior se puede ver como ha ido evolucionando el nivel de empleo total
en Grecia y en el resto de la Eurozona. Nuevamente se toma el afio 2007 como el afio base.
Desde el 2007 hasta el 2009 aproximadamente los niveles de empleo se mantienen
relativamente constantes. Sin embargo se puede ver que en el 2010 empiezan a bajar los
niveles de empleo en Grecia. Justamente en el 2010 fue cuando se empezaron a tomar las
medidas de austeridad en Grecia a cambio de recibir un rescate por parte del FMI y la UE.
Como se puede ver y como se mencion0 anteriormente desde que empez06 el primer rescate a
Grecia el nivel de desempleo se ha incrementado mucho. Muchas personas han perdido su
trabajo e incluso muchas empresas han tenido que cerrar. En la grafica se puede ver que

Grecia ha bajado en un 16% su nivel total de empleo desde el 2007 hasta el 2012. Por otro
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lado el nivel de empleo total de la Eurozona se mantiene practicamente en el mismo nivel que

tenia en el 2007.

Tasa de desempleo en paises de Europa:

Unemployment rate in peripheral Europe
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Grafico No. 11: Tasa de desempleo en paises de Europa (Fermo, 2013)

En la gréfica anterior se observa como ha ido variando la tasa de desempleo en Italia,
Grecia, Portugal, Espafia e Irlanda, que hoy en dia son los paises con los que la Eurozona mas
conflictos ha presentado en cuanto a economia y deuda publica. Como se observa también en
la misma se presenta un analisis que va desde el afio de 1990 hasta el 2009, antes de que se

iniciaran los rescates financieros de Grecia.
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En cuanto a Esparfia se observa que la tasa de desempleo empez6 con una cifra de casi
15% en 1999 la cual descendid hasta el afio 2002. Sin embargo para el 2003 esta cifra subid
nuevamente al 13% punto desde el cual hasta el afio 2007 bajo hasta un 9%. Sin embargo es
en el 2007 en donde se presentan varios conflictos econdmicos para Espafia debido a las
recesiones existentes y al incremento de deuda publica, lo cual hace que la cifra de desempleo

ascienda al 20% aproximadamente para el afio 2007.

Por otro lado se tuvo que Grecia en 1999 poseia una tasa de desempleo del 11% la cual
hasta el afio 2009 varié de manera no tan drastica, ya que la misma tuvo un pico alto del 13%
en el afio 2000 y un pico bajo del 8% en el afio 2008. Como se observa estas dos cantidades
solo presentan una diferencia del 5%, lo cual nos hace entender de que en estos afios Grecia en
cierta forma logré mantener estabilidad en cuanto al empleo a pesar de que sus problemas
econdmicos ya se habian iniciado en el afio 2004 debido principalmente a la realizacion de los

juegos Olimpicos.

En la grafica también se observa que Italia en el afio de 1999 poseia una tasa de
desempleo similar a la de Grecia que era del 11%, cuya cifra bajé constantemente hasta finales

del afio 2008 hasta un 8%.

Por otro lado se tiene que en 1999 Irlanda poseia una de las menores tasas de
desempleo entre los cinco paises mas deudores de la Eurozona, la cual era aproximadamente
del 7%. Hasta el 2001 todo estaba correctamente ya que la misma llego a tener una tasa de
desempleo de solamente el 4%, la cual se convirtio en la tasa de desempleo de mas baja de

estos cinco paises tomando en cuenta datos desde 1999. Dicha cifra se vino manteniendo casi
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constante, sin embargo en el afio 2008, empiezan los problemas y se produce un incremento

dréstico en la tasa de desempleo del 9%.

Finalmente se tiene a Portugal que de igual manera para 1999 poseia una tasa de
desempleo baja, ya que la misma era solamente del 5%. A pesar de esto en afios posteriores la
tasa de desempleo de Portugal aument6 de manera constante hasta el afio 2007, en cuyo afio

tuvo una cifra del 9%.

Después de haber analizado la tasa de desempleo de los paises con méas problemas
econdmicos de Europa antes del proceso de salvamento de Grecia, veremos las tasas de

desempleo que dichos paises continuaron teniendo después del salvamente de Grecia.

Como era de esperarse para fechas posteriores y previas a la del primer salvamento de
Grecia debido a la presencia de politicas de austeridad y recortes publicos que se estan
aplicando, la tasa de desempleo en distintos paises de Europa increment6 drasticamente. Por
otro lado también en la Zona Euro la tasa de desempleo ajustada para el afio 2012 tuvo un
valor del 11% lo cual provoco que el desempleo llegue a los 17,405 millones, lo cual sin duda
alguna fue la tasa més elevada desde la fundacion de la Comunidad. Por otro lado la tasa de
desempleo para la Europa que consta de los 27 paises incrementé su valor a un 10.3%, este
dato resulta alarmante no solo para Espafia, sino también para los demas paises del sur

Europeo (Moreno, 2012).

Las tasas de desempleo que se presentaran a continuacion son una sefial clara de la
disminucion en la actividad econdmica de Europa, la cual aun pretende seguir negando que se

encuentre en una de las méas profundas recesiones de la historia. Por otro lado también la
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austeridad indiscriminada y sin control esta haciendo que toda Europa, a excepcion de

Alemania a una crisis severa (Moreno, 2012).

Evolucion del desempleo en Espafia:

Evolucion del desempleo en Espaiia
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Gréfico No. 12: Evolucion del desempleo en Espafia (Moreno, 2012)

En cuanto a Espafia se puede ver que la misma en julio de 2008 incrementd de manera
agresiva su porcentaje de desempleo, ya que para la fecha la tasa era del 19%. Como se
observa también a partir de este afio el porcentaje de desempleo solamente fue incrementando
su valor, lo cual ocasioné que para abril del afio 2012 Espafia tenga la cifra mas alta de

desempleo de toda Europa, la cual fue de 24.3% (Moreno, 2012).

Evolucion del desempleo en Grecia:
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Graéfico No. 13: Evolucion del desempleo en Grecia (Moreno, 2012)

El desempleo en Grecia también se ha disparado y disputa el primer lugar con Espafia,
pais con el cual coinciden también en un 51% de desempleo juvenil. Se ve también que a
partir del afio 2009, mas o menos la fecha en la que se empezaba la planeacién del primer
salvamento griego, la cifra de desempleo continu6 incrementando su valor hasta el afio 2012,
afio en el cual ya habia empezado un segundo salvamento. Este incremento se debi6 también a

que para estas épocas en Grecia las medidas de austeridad fueron muy rigidas (Moreno, 2012).

Evolucion del desempleo en Irlanda:
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Evolucion del desempleo en Irlanda
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Graéfico No. 14: Evolucion del desempleo en Irlanda (Moreno, 2012)

En cuanto a Irlanda se puede ver que su tasa de desempleo ha ido incrementando en
diferente forma que Grecia, Espafia y Portugal. En este pais la tasa de desempleo se ha
mantenido relativamente constante desde el afio 2010, ya que la misma solamente ha variado
de un 14% a un 15%. Por otro lado para diciembre del afio 2012, la cifra de desempleo
disminuy6 su valor en 4 décimas desde el nivel mas alto alcanzado en el mes de diciembre del
afio 2011 con un 14.7%. Con este analisis se puede llegar a la conclusion de que Irlanda en

cierto modo no es afectado por el fendbmeno de la aceleracion, sino mas bien el de la

contencién (Moreno, 2012).

Evolucion del desempleo en Portugal:
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Gréfico No. 15: Evolucion del desempleo en Portugal (Moreno, 2012)

Al contrario de Irlanda el porcentaje de desempleo en Portugal desde el afio 2008 fue
menos contenido, ya que el mismo experimentd leves asensos pero sin retorno. Ciertamente
Portugal entre el afio 2011 y el afio 2102 ha venido manteniendo un ascenso en su porcentaje
de desempleo, de 12.6% a 15.2%. A pesar de que se observa que Portugal presenta

incrementos en sus indices de desempleo los mismos no han sido tan drasticos como en el caso

de Grecia y Espafia (Moreno, 2012).

Después de haber realizado un analisis del desempleo de los paises mas afectados de la
Eurozona debido a la crisis antes y durante del salvamento de Grecia, se procedera a ver los

prondsticos en cuanto al porcentaje de desempleo se pronostica para los proximos afios en

Grecia.
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Prondstico de desempleo en Grecia:

Figure 6. Greece. Unemploymentrate - currentand projected
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Gréfico No. 16: Prondstico de desempleo en Grecia (Moreno, 2013)

Después de que Grecia fue sometido a seis afios de crisis bancaria provocados
principalmente a los excesos y abusos de la banca, y a tres afios de rigidas leyes de austeridad
puestas por la TROIKA, la economia en el continente europeo, continda sin la esperanza de un
salvamento absoluto. En julio del afio 2013 el FMI dio un anuncio de que la crisis en Grecia
fue mas profunda adn, lo cual ocasiond que se retrasara para el afio 2015 la recuperacion de la
economia en Espafia, Italia, Irlanda y Portugal. Por otro lado la Comision Europea y el Fondo
monetario Internacional también han realizado sus propias proyecciones que indican datos

falsos, ya que los mismos siempre son muy optimistas, los cual ha sido la principal causa para
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el continuo fracaso de los planes establecidos para el salvamento durante los ultimos seis afios

(Moreno, 2013).

Esta cuestion de que el exceso de optimismo por parte de FMI y la UE han sido
determinantes principales para el continuo fracaso del salvamento de Grecia lo determinaron
los economistas Dimitri Papadimitriou, Gennaro Zezza y Nikiforos Michalis, en un estudio
que realizaron, el cual fue publicado el Instituto Levy Sobre la economia griega y su
experiencia con la austeridad, en la cual estiman que el desempleo llegara al 34% durante los

préximos afios (Moreno, 2013).

Lastimosamente tanto la Union Europea como Grecia no lograron cumplir con sus
objetivos durante el primer rescate, ya que Grecia el 16 de mayo del afio 2011, después de que
ya habian transcurrido casi tres afios de la iniciacion de su salvamento aun seguia teniendo
problemas. Por este motivo fue conveniente que la UE haya tenido la iniciativa de empezar ya
a preparar un segundo rescate en donde cuya cifra podria ascender a 60000 millones de euros
los cuales ya se sumaria a los 110000 millones de euros que ya se habian implementado para
el segundo rescate. También fue de gran ayuda que durante la preparacion de este salvamento

se hayan endurecido ain mas las condiciones de austeridad para el pais griego (Torrent, 2011).

Grecia ciertamente alcanzo poseer un Producto Interno Bruto del 0.8% hasta el mes de
marzo del afio 2011, cuya cifra estaba por encima del 0.1% que fue prevista por la Comision
Europea, sin embargo para estas fechas tambien se produjo un aumento en el déficit pablico
griego el cual l6gicamente provocaria un aumento en la deuda publica de Grecia del 166% del
PIB. Por lo anteriormente mencionado fue correcto que la UE haya determinado la necesidad

de una nueva intervencion en el salvataje griego, ya que para mediados del afio 2011 Grecia


http://www.levyinstitute.org/pubs/sa_gr_7_13.pdf
http://www.levyinstitute.org/pubs/sa_gr_7_13.pdf
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sin duda alguna se encontraba en una situacion en la que si no poseia aun planes a futuro
hubiera estado en una situacion aun peor de la que tenia cuando se realizo el primer rescate

(Bull Market, 2011).

De entrada fue muy conveniente que tanto la Comision Europea, como el Banco
Central de Europa y el Fondo Monetario Internacional el 21 de Junio de 2011 hayan visitado
personalmente la ciudad de Atenas, ya que solo de esta manera pudieron dar fe de que las
medidas de austeridad establecidas durante el primer rescate hayan sido cumplidas honesta y
correctamente. Por otro lado, también el hecho de que en estas mismas fechas se hayan
realizado una peticion de confianza en la junta del Parlamento de Papandreau, quien ocupa
actualmente el cargo de Primer Ministro Griego, ayudé mucho para transmitir seguridad a
todas aquellas instituciones europeas que intervendrian en este nuevo segundo rescate (Bull

Market, 2011).

Por otro lado fue totalmente correcto que Grecia a pesar de encontrarse en una crisis
econdémica muy elevada haya tenido la iniciativa de evaluar primero las alternativas que le
presentaba tanto el FMI como la UE, motivo por el cual se realizo en el Parlamento de Grecia
una votacion para ver si aceptaban o no las nuevas medidas de austeridad. La verdad, después
del analisis que hizo Grecia para ver si aceptaba o no las medidas de austeridad fue
conveniente que si haya alcanzado el nimero suficiente de votos suficientes para que las
mismas sean impuestas en su pais por parte del Euro grupo, ya que de esta forma se beneficid
por el hecho de que se dio iniciativa a un desbloqueo confiable del quinto tramo por el
Eurogrupo, el cual alcanzaba una cifra de 12000 millones de euros, los cuales fueron

desembolsado el 3 de julio de 2011 (Bull Market, 2011).
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Desembolsos a Grecia:
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Grafico No. 17: Desembolsos a Grecia (Bull Market, 2011)

En la gréafica superior se aprecian los desembolsos que tanto el FMI como la UE
desembolsaron a Grecia, en donde se observa claramente que en el afio 2011 se dio la
iniciacion del quinto tramo y el mayor desembolso fue realizado en mayo del afio 2010. Cabe
recalcar que las barras de otro color son prondstico realizados de los futuros desembolsos que

podrian o no realizarse.

A continuacion se hablara acerca de un posible tercer rescate a Grecia del cual ya se ha
empezado a hablar que tiene una alta probabilidad de ocurrir. Era de esperarse que Grecia se
haya visto en la necesidad de acudir a un tercer rescate, primero por la insuficiente
disminucion del ratio que se obtiene de la division de la deuda pablica divido para el PIB de
Grecia y también por las insignificantes previsiones del crecimiento econdmico. Durante el
afio 2013 el FMI pronostico en el mes de abril un crecimiento del PIB del 4.2% vy un ratio de

deuda publica dividida para el PIB griego de 179%. Debido a estas cifras pronosticadas es que
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hubo la necesidad de restablecer la deuda, para que asi la misma pueda volver a incrementarse

(Sarries, 2013).

A pesar de que Grecia ha presentado progresos significativos durante estos tres afios
desde que se dio inicio a un primer rescate, los problemas de dicho pais no lograran resolverse
para el afio 2014. Por otro lado es necesario mencionar que el hecho de que el Eurogrupo
haya decidido participar nuevamente en el tercer rescate de Grecia sin duda alguna beneficiara
al pais heleno, ya que por medio de esta intervencidn Grecia lograra recuperarse ain mas, ya
que con esto lograra tener un mayor acceso hacia los mercados internacionales, claro esta
solamente si cumple con las reformas establecidas por parte de la TROIKA (Emol.economia,

2013).

Por otro lado es también de gran ayuda que el Eurogrupo haya decidido reducir aiun
mas las tasas de interés de los préstamos a Grecia con el proposito de beneficiar asi a la
misma, ya que con esto lo que se puede lograr es que Grecia alcance un superavit primario

anual y que pueda cumplir plenamente con el programa ya establecido del tercer rescate.

A pesar de que ciertamente no deben tomarse acciones a partir de especulaciones, en el
caso de la crisis Griega, cualquier tipo de especulacion debe ser estudiado con mucha cautela,

para posteriormente evitar complicaciones mas grandes (Emol.economia, 2013).

Si es que hubiere el caso de un tercer rescate, EI Fondo Monetario Internacional
también se veria obligado a abrir una nueva brecha en agosto de 2014, en donde lo mas
conveniente seria que el mismo se cierre con la mayor rapidez posible. Se pronostica que esta
ayuda tendra una cifra de 4400 millones de euros para el 2014 y 6500 millones de euros para

el 2015. También se genero otra necesidad y es que se debe aliviar inmediatamente la deuda
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publica de Grecia en un 4% del PIB, para de esta manera poder disminuirla al 124%, que es la

cifra pronosticada para el 2020 (Emol.economia, 2013).

A continuacion se explicaran dos de los factores econémicos que se han visto afectados
antes del salvamente de Grecia, durante y después. Estos factores son la balanza comercial y

las tasas de desempleo.

Andlisis de la balanza comercial de Grecia:
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Gréfico No. 18: Analisis de la balanza comercial de Grecia (Moreno, 2012)

Como se observa en la grafica Grecia ya desde el 2002 empez0 a presentar cifras
negativas con lo referente a balanza comercial, sin embargo la misma era solamente de -2000
millones de euros, la cual hasta el afio 2005 se mantuvo casi constante. Por otro lado se
observa que en el afio 2006, después de la crisis de los juegos Olimpicos se produce un pico
negativo el cual era de casi -3500 millones de euros. Posteriormente a esto vemos que el valor

de la balanza comercial continu6 bajando, sin embargo para el afio 2012, ya después de los dos
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rescates la cifra negativa disminuyo y se mantuvo en 2000 millones de euros nuevamente, tal y
como habia empezado. Sin embargo a pesar de este buen resultado la balanza comercial
helena ha encadenado una década con déficit, por lo que el pais no tiene ninguna via de ahorro

ni de generacion de recursos para pagar la deuda (Moreno, 2012).

A continuacion se tienen graficos que explican qué ocurri6 con la balanza comercial de

Grecia durante el primer proceso de salvamento.

Balanza Comercial de Grecia y Espafia:
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Gréfico No. 19: Balanza Comercial de Grecia y Espafia (Lopez, 2011)

En la gréfica superior se pueden observar claramente las diferencias en cuanto a
balanza de pagos desde el afio de 1990 hasta el 2010. Por un lado se puede ver que la balanza
de pagos de la eurozona se ha mantenido constantemente en equilibrio durante este tiempo.
Por otro lado tanto en Espafia como Grecia se refleja una economia con déficit. Para una mejor

explicacion de esta conclusion se presentaran tres graficas. La grafica nimero uno muestra el



porcentaje de las exportaciones en funcion del PIB, la segunda indica el porcentaje de las
importaciones en funcion del PIB y por Gltimo se muestra en si un grafico de la balanza

comercial (Lopez, 2011).

Exportaciones en funcion del PIB:
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Gréfico No. 20: Exportaciones en funcion del PIB (Lopez, 2011)

Importaciones en funcion del PIB:
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Graéfico No. 21: Importaciones en funcion del PIB (L6pez, 2011)

Como se puede observar en estas gréficas que indican cifras desde el afio 2005, tanto
en Espafia como en Grecia las importaciones son sumamente importantes, se observa también
que ambos paises estan por debajo de las exportaciones de la Union Europea. Por otro lado
tanto en Espafia como en Grecia se muestra una senda muy similar en lo que son las

importaciones y las exportaciones (Lopez, 2011).

Balanza comercial de Grecia:
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Gréfico No. 22: Balanza comercial de Grecia (L6pez, 2011)

El gréafico superior se entiende como la diferencia entre las exportaciones y las
importaciones que ha presentado Grecia desde el afio 2005 hasta el afio 2010. Como se
observa en el gréfico la situacion de Grecia es decadente, ya que la misma se caracteriza por

tener una balanza comercial sumamente negativa (Lopez, 2011).

Posteriormente se encuentra un cuadro que explica con cifras mas exactas los
indicadores del comercio exterior que tuvo Grecia desde el afio 2008 hasta el afio 2012. Entre

estos indicadores estan los bienes, los servicios.

Indicadores de comercio exterior:



Indicadores de comercio exterior 2008 2009 2010 2011 2012
Importacion de bienes (millones de 39.681 67.775 63.793 60.867 60.0593
usp)

Exportacion de bienes (millones de 25.651 20.469 21.713 31.683 34.379
UsD)

Importacion de servicios (millonss 24,288 19.441 15.875 15.210 15.736
de USD)

Exportacion de servicios (millones de 49,504 37.385 37.538 39.645 34.172
usp)

Importacion de bienes y servicios 0,9 -20,2 -6,2 7.3 -13,8
{crecimiento anual en %)

Exportacion de bienes y servicios 1,7 -19,4 5,2 0,3 -2,4
(crecimiento anual en %)

Importacion de bienes y servicios 38,6 30,7 31,5 33,1 32,0
(en % del PIB)

Exportacion de bienes y servicios 24,1 18,3 22,2 25,1 27,0
(en % del PIB)

Balanza comercial (millones de U3D) -64.8593 -42.857 -37.552 37.584 25.281
Balanza comercial (incluyendo -39.477

servicios) (millonss de UsD)

Comercio exterior (en % del FIB) 62,7 50,0 53,8 58,2 59,0

Fuente: WTO - World Trade Organizatien ; World Bank , titimes datos disponibles

Graéfico No. 23: Indicadores de comercio exterior (Banesto, 2012)

En primera instancia se puede ver que la cifras mas altas obtenidas en la importacion

de bienes se obtuvieron en el afio 2008, lo cual se debe principalmente a las medidas de

austeridad que se le impusieron a Grecia a partir del afio 2009, lo cual implicaba tener méas

limitaciones en cuanto al incremento de su deuda. Por otro lado se tiene la exportacién de

bienes, en donde se observa que el afio en que Grecia exportd mas fue en el afio 2012. En

cuanto a la importacion de servicios se tiene que en el afio 2008 hubo la mayor cifra por

motivos similares a lo referente a la importacién de bienes.
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Por otro lado en cuanto a la balanza comercial en si se tienen siempre cifras negativas,

las cuales poseen ese signo debido a los problemas presentados por la crisis y el destape de la

gran deuda publica que se origino principalmente por el endeudamiento de los Juegos
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Olimpicos realizados en el afio 2004. Finalmente se ve también que el afio que presentd mayor
inestabilidad en cuanto a balanza comercial fue el 2008 con una cifra de 64893en contra.

A continuacion se muestra un recuadro que indica cuales han sido los principales
paises que mantienen relaciones comerciales en el afio 2012. Se ve que para este afio los paises

mas involucrados fueron Turquia, Rusia y Alemania.
Principales paises asociados:

Principales paises asociados

Clientes principales Principales proveedores

(% de las exportaciones) {% de las importaciones)
Turguia 10,8% Rusia 12,4%
Italia 7, 7% Alemania 9,2%
Alemania 6,4% Italia 7,8%
Bulgaria 5,5% Arabia Saudi 5,5%
Chipre 4,9% China 4,7%
Ver mas paises 64,7% Ver mas paises 60,3%

Fuente: Comtrads, Uitimes dates disponibles

Gréfico No. 24: Principales paises asociados (Banesto, 2012)

Importancia del estudio

Ciertamente la Crisis en Grecia aun afecta a la Union Europea lo cual es una amenaza,
principalmente, para otras naciones pertenecientes a la zona euro que de igual manera tienen
economias estables pero algo débiles, como Espafia, Irlanda y Portugal. Se sabe también que
en Espafia habita un gran nimero de emigrantes ecuatorianos, los cuales quincenal o
mensualmente producen remesas en el Ecuador. Entonces si Espafia es afectada por la crisis en
Grecia también lo es el Ecuador, ya sea por efectos negativos en las remesas o por el retorno
de la poblacién ecuatoriana sin empleo que vive en Espafia. Por todo lo anterior es que el

estudio del salvamento de Grecia es de gran interés para los ecuatorianos, principalmente para
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las instituciones bancarias, las cuales sirven de intermediarios para el envio de dinero desde
Europa (Principalmente Espafa) hacia el Ecuador. Saber més acerca del tema puede ayudar a
las instituciones financieras del Ecuador, para el mejor manejo de la economia del pais,

principalmente en lo relacionado con las remesas.



CONCLUSIONES

A continuacion se realizaran las conclusiones de lo que ha sido nuestra investigacion y
andlisis. En el presente estudio se ha explicado el origen y causas de la crisis financiera en
Grecia, los diferentes rescates que ha habido por parte de la Union Europea y el Fondo
Monetario Internacional hacia Grecia, y ademas se ha mostrado mediante los diferentes
gréaficos y tablas la evolucién de algunos factores y estadisticas econémicas como el PIB, el
déficit, la deuda, el nivel de empleo y desempleo, la balanza comercial y los valores de cada
uno de los acreedores de la deuda griega. Todo lo mencionado anteriormente ha sido
investigado y analizado con el fin de tener un entendimiento de la situacion pasada y actual de
Grecia y de la eurozona. Ademas la investigacion nos ha servido para poder comprender si la
crisis de Grecia continua expandiéndose 0 ha empezado a mejorar. También hemos podido
comprender que es lo que ha sucedido como consecuencia de la crisis en Grecia y también
como consecuencia de los rescates que ha recibido. A continuacion se presentan las

conclusiones de la investigacion.

La situacion de Grecia ha ido empeorando progresivamente incluso desde antes de que
haya empezado la crisis. Un claro ejemplo de esto se ve al analizar cifras como las del PIB, el
déficit y el endeudamiento. Por un lado el PIB de Grecia empez0 a decaer a partir de la crisis
que se origino en el afio 2004. En los afios anteriores el PIB fue inconsistente ya que hubo
periodos en los que subid y periodos en los que bajé. Sin embargo desde que empez6 la crisis
la tendencia fue claramente negativa para el PIB de Grecia. Por otra parte la evolucion del
déficit de Grecia ha sido negativa en practicamente todos los afios desde el 2000 hasta el 2012.

Afio tras afio el déficit griego se ha ido incrementado lo cual indica que en cuanto a déficit los

68
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problemas de Grecia empezaron incluso antes de que el pais cayera en la crisis financiera.
Hubo dos excepciones que fueron el afio 2005 y el 2010 ya que estos dos afios el déficit griego
tuvo una pequerfia recuperacion. Sin embargo dicha recuperacion no duré mucho tiempo ya
que en los afios siguientes el déficit volvié a empeorar. Por otro lado en cuanto a la evolucién
del endeudamiento griego también ha tenido una tendencia negativa desde el afio 2000 hasta el
2012. El nivel de deuda de Grecia ha ido subiendo todos los afios con excepcion en el afio
2012 en el cual la deuda bajo en relacion al 2011. Los niveles de endeudamiento de Grecia nos
demuestran que el pais ha tenido un sobreendeudamiento incluso desde antes de que empiece

la crisis.

Otra de las conclusiones que sacamos es que claramente se vio que en Grecia desde
1999 hasta el afio 2008 el porcentaje de desempleo variaba pero no de manera tan dréstica, a
pesar de que ya se habian presentado problemas desde el afio 2004, debido al gasto producido
en los Juegos Olimpicos. Sin embargo existen varios analistas que han determinado que estas
cifras estaban ciertamente aun maquilladas, principalmente las posteriores al afio 2004, ya que
en el afio 2010 de manera abismal se incrementd el porcentaje de desempleo en Grecia, ya que

esta cifra ascendi6 a un 15%.

Por otro lado se puede concluir también que han existido errores en cuanto a los
salvamentos para Grecia, ya que el primer rescate comenz6 en el afio 2010 y curiosamente fue
el afio en donde el desempleo se elevd a un 16% manteniendo un crecimiento constante hasta
el afio 2013, que es el afio en el que Grecia esta pasando ya por su segundo rescate y posee la
cifra mas alta de desempleo de la década, la cual asciende ya a un 26%. Los incrementos en el

desempleo de Grecia han sido causados en su mayoria por las medidas de austeridad que han
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sido implementadas por el gobierno griego. Estas medidas le han sido impuestas por el FMI y
la UE a cambio de recibir el dinero de los rescates. Sin embargo a causa de estas medidas
muchas personas han perdido su empleo y la cifra de desempleo se ha incrementado desde que

empezaron los rescates.

Por otro lado en cuanto a balanza comercial se pudo ver que desde el afio 2008 hasta el
afio 2010 ha mantenido siempre cifras negativas, lo cual avisa de antemano que en el primer
rescate las cosas no funcionaron como se pronosticaba. Sin embargo a pesar de que en el afio
2012 hubo una mejora después del segundo rescate Grecia no puede despreocuparse del tema
y debe tratar que su balanza comercial ya no posea un déficit negativo como lo presenta en

este afio.

Por dicho motivo es que se lleg6 a la conclusion de que Grecia debe aln tener un tercer
rescate, ya que el pais sigue presentando problemas, principalmente con lo referente a la tasa
de desempleo, el PIB, el déficit y la deuda. Por ejemplo se han realizado prondsticos en donde
se indica que el porcentaje de desempleo podria llegar a tener un valor de un 35%, si es que las
cosas se llevan igual. Sin embargo cabe recalcar que un posible tercer rescate a Grecia
seguramente implicaria ain mas medidas de austeridad lo cual podria tener un impacto

negativo en algunos de los factores mencionados anteriormente.

Limitaciones del estudio

Este estudio cuenta con algunas limitaciones como por ejemplo informacion vieja y el
hecho de que la informacion sea proveniente de diferentes paises. Algunos de los articulos que
hemos encontrado han sido publicados hace muchos afios y por lo tanto no nos han servido

mucho. Es por eso que se ha decidido utilizar Gnicamente articulos y noticias que sean
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recientes y relevantes para nuestro tema. Otra de las principales limitaciones que hemos tenido
en la realizacion de nuestro estudio ha sido que la informacidn que hemos utilizado es
proveniente de otros paises. Esto es una limitacion ya que en algunos casos la informacion que
se ha encontrado en paginas web de otros paises no se sabe realmente que tan confiable pueda
Ilegar a ser. Es decir debido a que no tenemos conocimiento de la autenticidad de portales web
y de paginas web de instituciones financieras de otros paises no podemos saber si la

informacion que contienen es completamente confiable y de origen académico.

Recomendaciones para futuros estudios

La recomendaciones que se realizan para futuros estudios, es que para una
investigacion de este estilo es mas productivo realizar entrevistas a profesores,
preferentemente de la Universidad San Francisco de Quito, del area de finanzas o de
economia, debido a que los mismos sin duda alguna proporcionarian al estudiante gran
cantidad de informacion acerca de lo que es y lo que fue la Crisis econdmica de Grecia y su
salvamento. Por otro lado entrevistar a un financiero o a un economista que haya tenido la
oportunidad de haber realizado el estudio de la crisis Griega en Europa resulta mucho mejor,
ya que existe mucha informacién del caso que no tiene la posibilidad de llegar a Ecuador ni
por medio de la web, entonces si a su vez si estos profesionales con quienes se aconseja tener
una entrevista tuvieron la oportunidad d haber tenido entrevistas con instituciones europeas,
nos proporcionarian informacion ain mas exacta. Finalmente también es aconsejable que para
la realizacion de este estudio se visiten videos y documentales que facilmente pueden ser
encontrados en la web, los cuales explican de manera visual y auditiva los efectos producidos

en Grecia y en Europa a causa de la crisis.
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Resumen general

Este trabajo de tesis se trata acerca de la crisis econdmica de Grecia de la actualidad.
En esta investigacion se habla acerca de cuéles fueron las principales causas que llevaron a
Grecia a sobre endeudarse y a caer en la crisis en la que se encuentra envuelta actualmente.
Luego en la revision de la literatura se procedié a presentar informacion sobre el primero y el
segundo rescate que ha recibido Grecia por parte de la UE y el FMI. También se habla sobre
un posible tercer rescate que podria suceder en un futuro cercano. Luego se procedié a
explicar la metodologia de investigacion de la tesis la cual consiste de una investigacion
cualitativa y que ademas tiene un enfoque informativo. Después se realizo el analisis de la
revision de la literatura. Dentro del analisis nuevamente se analizé tanto al primer rescate
como el segundo rescate a Grecia. Incluso se hizo un analisis lo que podria legar a ser el tercer
rescate a Grecia. Dentro del capitulo de analisis de la tesis también se incluyeron varias
graficas en las cuales se puede ver informacién relacionada con varios indices y factores
econdmicos tanto de Grecia como del resto de la Eurozona. Estos gréaficos y tablas fueron un
complemento muy Util el cual ayudé mucho en la realizacion del andlisis de cada uno de los
rescates a Grecia e incluso de la crisis europea en general. Por Gltimo se realizaron las

conclusiones, limitaciones y recomendaciones del estudio.
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