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El mercado
exige cerrar un
pacto para la
economía helena

Estamos asistiendo a unas duras
y complejas negociaciones entre
el Eurogrupo y Grecia, quienes
probablemente apurarán hasta
el último minuto, o incluso nece-
sitarán de una prórroga, para al-
canzar un necesario acuerdo.
Dos cifras ponen de manifiesto
el importante esfuerzo que han
hecho los griegos recientemente,
la mala gestión que acumularon
previamente durante años y el
largo camino que les queda por
delante. Así, según Eurostat,
Grecia habría sido capaz de ce-
rrar el año pasado con un supe-
rávit presupuestario cíclicamen-
te ajustado del 2,5 por ciento del
PIB, lo que es muy loable; sin em-
bargo, su deuda pública habría
superado ya el 176 por ciento del
PIB. Son muestras de la obliga-
ción que tienen ambas partes de
alcanzar un consenso. No se tra-
ta sólo de hacerlo por el bien de
los griegos, sino también del res-
to de la eurozona, incluida Espa-
ña. Lo están exigiendo nuestros
inversores a través del alza de
nuestra prima de riesgo.

En un contexto de dificultad
para dejar definitivamente atrás
la crisis de deuda soberana y re-
cuperar la confianza en el euro y
un crecimiento sostenido, la eu-
rozona no puede permitirse con-
tinuamente casos como el de
Grecia –o el de Chipre hace me-
nos de dos años– en que la viabi-
lidad de una economía relativa-
mente pequeña pueda cuestio-
nar su estabilidad por la falta de
acierto en la toma de decisiones
y por carencias en el modelo de
Unión Económica y Monetaria.
En esta ocasión, que se utilicen
todos los eufemismos políticos
necesarios desde Bruselas y Ate-
nas para llegar a un acuerdo, pe-
ro que se haga y funcione.

El año ha comenzado con una
significativa ampliación del pro-
grama de compra de activos por
parte del Banco Central Europeo,
pero eso no puede ser todo. Eu-
ropa debe dar pasos certeros pa-
ra culminar la unión bancaria. No
se ha avanzado en la instaura-
ción de un fondo europeo de ga-
rantía de depósitos que permita
llegar a algún instrumento de
mutualización de deuda. Así, co-
mo se está demostrando en el
caso de España, la estabilidad y
las reformas estructurales son el
único camino a la recuperación
para los países en dificultades.
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Grecia se quedará sin el para-
guas del programa el 28 de
febrero, y cualquier acuerdo
necesita el visto bueno de los
Parlamentos de cuatro países:
Alemania, Finlandia, Holanda
y Estonia. El Eurogrupo de es-
te lunes es casi la última
oportunidad de llegar a tiem-
po (los rumores apuntan a
un nuevo encuentro este vier-
nes). Si Grecia se queda a la
intemperie de los mercados,
la zona euro podría empezar
a hablar de divorcio.

El ministro de Finanzas heleno, Yanis Varufakis. EFE
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Con una Europa acostumbrada a
llegar tarde y mal, y más aún en par-
tidos importantes como en el caso
del rescate griego, los gerifaltes eu-
ropeos prefieren rebajar las expec-
tativas ante citas importantes co-
mo el Eurogrupo del próximo lu-
nes. Allí, los ministros de Finanzas
del euro deberán encontrar, junto
con su socio griego, Yanis Varufa-
kis, un compromiso que combine
el programa de rescate actual que
defienden los europeos con el “nue-
vo contrato social” que busca Ate-
nas con sus prestamistas, que me-
jora las reformas y las condiciones
a cambio de los más de 190.000 mi-
llones prestados por sus vecinos.

El presidente del Eurogrupo, Je-
roen Dijsselbloem, se mostró ayer
“muy pesimista” respecto a la po-
sibilidad de lograr “resultados con-
cretos” el lunes porque “las ambi-
ciones de los griegos son muy al-
tas”. De poco sirvió que la víspera,
en la cumbre europea, el propio Di-
jsselbloem lograra acordar con el
primer ministro griego, Alexis Tsi-
pras, la creación de un grupo de tra-
bajo para encontrar zonas comu-
nes entre las dos propuestas.

Ayer comenzaron los trabajos de
este grupo de expertos, en el que
participan representantes de “las
tres instituciones” (Comisión, BCE
y FMI) anteriormente llamadas la
troika, como ironizan varios diplo-
máticos en Bruselas. No en vano, la
eliminación de la troika del radar
es una de las concesiones cosméti-
cas ofrecidas a Grecia.

Más relevante es, sin embargo, un
cambio de tono que ya asoma gra-
dualmente desde el lado europeo
de cara al encuentro del lunes. Fuen-
tes solventes indican que se pueden
incluir cambios en el programa de
rescate actual, mientras mantenga
una “gran parte” de los compromi-

La eurozona abre la puerta a negociar
un nuevo programa con Grecia
El acuerdo tendría que estar basado en su mayoría en el marco del actual plan

cieras hasta septiembre, de hasta
17.000 millones, lo que además cree
que le permitiría continuar reci-
biendo la liquidez del BCE.

Tras el inmovilismo, los avisos y
aspavientos por parte de los dos la-
dos durante los pasados días, los
prestamistas de la eurozona ofre-
cen el primer gesto hacia el Gobier-
no heleno de izquierda radical. Bus-
can satisfacer a un Tsipras que, tras
concluir la cumbre este jueves, y an-
te una sala repleta de periodistas in-
ternacionales, insistió en que la troi-
ka y el memorándum “ya no exis-
ten”, cumpliendo así con la prome-
sa con la que llegó al poder en Grecia.

Pero más allá de la concesión lin-
güística, los socios europeos espe-
ran que el líder de Syriza pase por
el aro de los ajustes y acepte el tras-
vase de reformas pendientes del
programa actual en salarios o las
pensiones. Sin embargo, Tsipras se
cierra en banda y ofrece a cambio
reformas con un impacto fiscal más
difícil de identificar en el campo de
la corrupción, la lucha contra los
oligopolios o la evasión fiscal.

sos actuales, ya que no es “un libro
sagrado”. Resulta determinante el
hecho de que la extensión del pro-
grama actual ya no es la única op-
ción sobre la mesa, como sucedió
durante el fracasado Eurogrupo del
pasado miércoles. “Ya no resulta
crucial extender” el programa (el

llamado memorándum de enten-
dimiento), sino que también se po-
dría aceptar comenzar la negocia-
ción sobre un nuevo programa. “No
lo excluiría”, indicaron las mismas
fuentes. Mientras eso sucede, Gre-
cia quiere un “crédito puente” con
el que cubrir sus necesidades finan-
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Los ministros de Economía de la
eurozona darán este lunes su auto-
rización política a Portugal para que
devuelva por anticipado, en un pla-
zo máximo de dos años y medio, un
total de 14.000 millones del resca-
te al Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) y pueda de esta manera
ahorrar en pago de intereses ya que
Lisboa se financia ahora a tipos in-
feriores a los de este préstamo. “Ha-

brá una decisión política que pre-
veo que sea favorable para Portu-
gal”, anunció un alto funcionario
del Eurogrupo según el cual la au-
torización todavía deberá ser rati-
ficada por varios Parlamentos na-
cionales.

El Eurogrupo tendrá en cuenta
el “impacto económico positivo”
que supondrá “el ahorro en tipos
de interés”, así como la mejora en
la sostenibilidad de la deuda. No
obstante, insistirá en que el FMI

debe seguir participando en las mi-
siones semestrales de vigilancia que
se están llevando a cabo desde que
Portugal salió del rescate en mayo
del año pasado, según el alto fun-
cionario.

Un tercio del rescate
La economía lusa recibió un resca-
te de 78.000 millones en 2011, de
los cuales 26.000 millones proce-
dieron del FMI. El programa inclu-
ye una cláusula que dispone que los

pagos anticipados deben ser pro-
porcionales para todos los acree-
dores. El reembolso al FMI obliga-
ría así a Lisboa a pagar en la misma
proporción al fondo de rescate de
la UE, cuyas condiciones de finan-
ciación son más favorables. El Eu-
rogrupo debe dispensar a Portugal
de esta exigencia. Lisboa sigue así
los pasos de Irlanda, que ya recibió
autorización del Eurogrupo a fina-
les de 2014 para devolver de forma
anticipara parte del rescate del FMI.

Devolución anticipada de Portugal al FMI


