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Último tramo entre Grecia y acreedores, en negociación

LAS CONVERSACIONES para terminar con 
esta fase de la crisis griega parecen haber en-
trado en una etapa final, a dos días de que Ate-
nas tenga que pagar 300 millones de euros al 
Fondo Monetario Internacional (FMI).

Tanto la agencia Reuters como The Wall Street 
Journal, los acreedores de Grecia han pactado 
una propuesta para enviar a Atenas. Jeroen Dij-
sselbloem, presidente del Eurogrupo, aseguró 
que aún se está lejos del acuerdo. 

Como en toda partida de póquer, Grecia 
también jugó su mano al enviar una propuesta 
a los acreedores. Fuentes europeas confirman 
que se están “intercambiando documentos” 
entre las dos partes.

En paralelo a las declaraciones públicas, los 
equipos de negociadores siguen trabajando en 
Bruselas con los técnicos de la Comisión. Pe-
ro no hay acuerdo. La frenética jornada arran-

có con la minicumbre secreta convocada por 
Angela Merkel en Berlín. La canciller alema-
na quiere resolver la situación cuanto antes y 
aprovechó la presencia en Berlín de François 
Hollande, presidente francés, y de Jean-Clau-
de Juncker, presidente de la Comisión Euro-
pea, para tomar cartas en la negociación.

A última hora, acudieron los demás repre-
sentantes del grupo de Bruselas: Mario Draghi, 
presidente del BCE, y Christine Lagarde, direc-
tora gerente del FMI. A la convocatoria no acu-
dieron representantes de Atenas.

“Hemos enviado un plan realista para que 
Grecia salga de la crisis”, aseguró Alexis Tsi-
pras, primer ministro griego. “La decisión es-
tá ahora en los líderes políticos de Europa", 
agregó.

Pierre Moscovici, comisario europeo, con-
firmó que Grecia planteó una nueva propues-
ta en materia de pensiones, asunto clave en la 
negociación.

Por otro lado, las declaraciones públicas de 

los ministros helenos insisten en que no se es-
tán haciendo concesiones. Dragasakis, vice-
primer ministro, ha comentado vía Twitter 
que cualquier acuerdo debe incluir un superá-
vit primario inferior a 1% en el 2015 e inferior a 
1.5% en el 2016, y que el pacto debe incluir una 
hoja de ruta para la sostenibilidad de la deuda 
helena. Panos Skourletis, ministro de Trabajo, 
también rechazó concesiones adicionales. 

POSICIÓN DE ACREEDORES

Los cinco líderes de los acreedores (Francia, Ale-
mania, Comisión, BCE y FMI) intentaron cerrar 
una posición común que supere las diferencias 
surgidas en las últimas semanas entre los miem-
bros del Grupo de Bruselas.

Según la cancillería alemana, “acordaron que 
el trabajo debe continuar con intensidad”, indicó 
un portavoz, “los participantes en las conversa-
ciones estuvieron en estrecho contacto en los úl-
timos días y quieren que esto se mantenga, tam-
bién con el gobierno griego”.

La propia reunión supone un cambio en el 
proceso negociador, que hasta ahora las canci-
llerías delegaban en los técnicos de la Comisión. 
El paquete de ayuda puede consistir en 18,200 
millones de euros pendientes de desembolsar 
del rescate actual, sumando aportaciones del 
FMI, del fondo de rescate y de la recapitaliza-
ción bancaria. Merkel quiere un acuerdo antes 
del G-7 de la semana que viene.

En las últimas semanas, la Comisión Euro-
pea ha intentado acercar posiciones con Ate-
nas, con una oferta que suavizaría el ajuste pre-
supuestario exigido a cambio de la liberación 
de fondo. El FMI se ha negado y exige garan-
tías sobre la sostenibilidad de la deuda griega o 
que la zona euro acepte una reestructuración.
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ECONOMISTAS DEL FMI ALERTAN DE AFECTACIONES EN EL PIB

Países que adelantan pago de deuda 
generan distorsiones en su economía
La zona euro y otras 
economías avanzadas han 
enfrentado abultadas deudas 
tras la crisis del 2007-2009

Reuters

ALGUNOS PAÍSES con elevados niveles de 
deuda pública podrían ser capaces de “simple-
mente vivir con ella”, porque recortarla con-
llevaría sus propios riesgos, comentaron tres 
funcionarios del Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) en un artículo que cuestiona décadas 
del dogma sobre los beneficios de la austeridad.

La zona euro y otras economías avanzadas 
se han enfrentado a abultadas deudas tras la 
crisis financiera mundial del 2007-2009 y al-
gunas de ellas también a las presiones para sa-
tisfacer a los mercados mediante una rápida 
consolidación fiscal.

El fondo monetario ya ha advertido que re-
cortar el gasto o aumentar los impuestos de-
masiado rápido después de la crisis podría 
afectar el crecimiento. Ahora, Jonathan Os-
try, Atish Ghosh y Rafael Espinoza, econo-
mistas del FMI, llevan ese consejo un paso más 
allá, con el argumento de que los países capa-
ces de financiarse ellos mismos en los merca-
dos a costos razonables deben evitar los efec-
tos económicos perjudiciales de la austeridad.

“Una solución radical para el alto nivel de 

sea bueno para el crecimiento. Éste es un ca-
so en que el remedio puede ser peor que la en-
fermedad: pagar la deuda requeriría una mayor 
distorsión de la economía, con el correspon-
diente mayor estrago en la inversión y el cre-
cimiento”, sostuvieron.

En cambio, los países pueden esperar a que sus 
índices de capitalización de deuda caigan me-
diante un mayor crecimiento económico o un au-
mento en los ingresos fiscales a través del tiempo.

El debate sobre la austeridad se ha converti-
do en un tema político candente en países co-
mo Reino Unido y Grecia ante las protestas de 
la población por los recortes de presupuesto.

Los economistas del FMI no mencionaron 

países específicos, pero citaron una carta del 
2014 de Moody’s Analytics que ubicó a las eco-
nomías más avanzadas, incluyendo Estados 
Unidos, Reino Unido y Alemania, en la zona 
verde de un amplio espacio fiscal, lo que signi-
fica que no hay prisa para un recorte de deuda.

Francia, España, Irlanda deben ser caute-
losos sobre la deuda, mientras que Portugal se 
enfrenta a “riesgo significativo”. Japón, Italia, 
Grecia y Chipre enfrentan un “grave riesgo”, lo 
que significa que deben reducirla, según la car-
ta de Moody’s.

“Donde el espacio fiscal se ha agotado (...) 
las restricciones para que la deuda sea sosteni-
ble dejan pocas opciones”, indicaron los tres 
economistas en el blog. “Esto ciertamente se 
aplica a países como Grecia”, sostuvieron.  

La economía tradicional sostiene que las 
cargas de deuda deben ser pagadas antes del 
plazo por una serie de razones. Sin embargo, 
la crisis de la deuda europea ha demostrado 
que las obligaciones pueden abrumar rápida-
mente la capacidad de un país para pagar. Los 
inversionistas pierden la confianza y se ele-
van los costos de endeudamiento, provocan-
do contracciones económicas difíciles, o inclu-
so el cierre a los gobiernos en los mercados de 
bonos.

La misma teoría dice que los países necesi-
tan crear amortiguadores contra futuras crisis 
potenciales. Grandes cargas de deuda pueden 
pesar sobre el crecimiento, ya que los inversio-
nistas mantienen su dinero en efectivo alma-
cenado a la espera de una demanda.

 Pagar la deuda requeriría una 
mayor distorsión de la econo-
mía, con el correspondiente ma-
yor estrago en la inversión y el 
crecimiento”.  

Economistas del FMI, blog.

El paquete de ayuda puede consistir 
en 18,200 millones de euros pendien-
tes de desembolsar del rescate actual.

DINERO AJENO
Reino Unido y Alemania 
son dos de las economías 
avanzadas con mayor 
deuda, que han sido 
ubicadas por Moody’s en 
la llamada zona verde, lo 
que implica que tienen 
un amplio espacio fiscal.
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deuda es no hacer nada en absoluto”, escri-
bieron en un blog que no representa la posi-
ción oficial del FMI, pero que podría ayudar a 
dar forma a sus políticas.

“La deuda es mala para el crecimiento (...), 
pero eso no deviene en que el pago de la deuda 


