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Resumen

En este trabajo de investigación se analizarán los aspectos clave de la crisis de deuda griega y la gestión po-
lítica realizada por el Gobierno de Syriza en el año 2015. Tras exponer los principales motivos que hicieron 
de la crisis griega una crisis sistémica de nivel europeo, se buscará entender las causas por las que el partido 
izquierdista Syriza se vio imposibilitado para aplicar su programa político de gasto público. Cubriendo así el 
periodo desde principios de 2015 con la llegada al Gobierno de Tsipras, las negociaciones con las institucio-
nes de la Troika (Comisión Europea, BCE y FMI), el referéndum del 5 de julio y la aceptación de las nuevas 
políticas de austeridad firmadas en el tercer memorando de rescate para Grecia.
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Abstract

In this research work we will try to analyze the key aspects of the Greek debt crisis and the political mana-
gement carried out by the leftist government of Syriza in the year of 2015. After exposing the main reasons 
that made the Greek crisis a systemic crisis at European level, we will try to understand the reasons why 
the Syriza leftist party was unable to apply its leftist public spending policies. We will cover the period since 
the beginning of 2015 with the arrival to the government of Tsipras, the negotiations with the institutions 
of the Troika (European Commission, ECB and IMF), the referendum of July 5 and the acceptance of the new 
austerity policies signed in the third rescue memorandum for Greece.
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Resumen ejecutivo e introducción

El 25 de enero de 2015 la coalición de la 
izquierda radical griega, Syriza, obtuvo la vic-
toria en las elecciones parlamentarias griegas, 
convirtiéndose, desde que lo hiciese en el leja-
no 1936 el Frente Popular en España, en el pri-
mer partido político a la izquierda de la social-
democracia clásica en llegar al gobierno de un 
país de la Europa Occidental. En este sentido, 
solo el Partido Comunista Italiano estuvo tan 
cerca de obtener dicha victoria tras la segunda 
posguerra. Syriza se presentó a las elecciones 
como la única opción política que podía rever-
tir los programas de austeridad aplicados al 
país heleno en el marco de los distintos acuer-
dos de rescate firmados por los anteriores go-
biernos. La propuesta estrella del Gobierno de 
Tsipras, y la que le permitió llegar al poder ins-
titucional, fue la de una reestructuración —sin 
excluir la posibilidad de una quita parcial— de 
la inmensa deuda griega. Pero esta medida de-
bía ser aceptada por los principales acreedo-
res de Grecia, es decir, las instituciones de la 
denominada Troika: Comisión Europea, Banco 
Central Europeo y Fondo Monetario Interna-
cional.

Pese a que Grecia supone menos del 2% 
del PIB total de la Unión Europea, el caso 
griego pone de manifiesto la interconexión 
político-económica de todo el sistema-mun-
do capitalista europeo. Las decisiones políti-
co-económicas que se tomaron en el país he-
leno podían tener una serie de consecuencias 
en cadena en el resto de los países de la Unión 
y, sobre todo, en aquellos Estados periféricos 
que se encontraban en una situación parecida. 
Por eso, las negociaciones entre el Ejecutivo 
griego de Syriza y las instituciones de la Troi-
ka como el Eurogrupo devendrían cruciales 
para el futuro del euro y del propio proyecto 
de integración europeo. El resultado de la ac-
ción de gobierno de Syriza marcaría también el 
rumbo y los límites con los que se toparían los 
demás partidos anti-austeridad del mismo sig-
no a nivel europeo, tales como Podemos, Front 
de Gauche francés, el Bloco de Esquerda por-
tugués o incluso el ambivalente Movimiento 
Cinco Estrellas italiano. La posibilidad y desa-
rrollo de la posible implementación de un plan 
de gobierno socialdemócrata de gasto público 
prometido por Syriza en la campaña electoral 
y su ulterior imposibilidad, marcaría la trayec-
toria de todos los partidos de la conocida como 
“nueva izquierda” a nivel europeo.

Ante el impasse de las negociaciones, 
Syriza convocó a la ciudadanía griega a deci-

dir sobre las propuestas de los acreedores en 
un referéndum realizado el 5 de julio de 2015. 
Pese a la clara victoria del “no” a la firma de un 
tercer plan de rescate, Tsipras finalmente ter-
minó aceptando este y ejecutándolo tras una 
escisión interna y unos nuevos comicios elec-
torales. Mediante este trabajo, trataremos de 
analizar las condiciones económicas, de carác-
ter estructural, que impidieron el desarrollo de 
los planteamientos del referéndum de julio de 
2015, como del programa de Syriza en general. 
Lo acontecido en Grecia no solo posibilita el 
análisis de un gobierno y su gestión guberna-
mental, sino que puede ofrecernos orientacio-
nes político-económicas generales sobre la ar-
ticulación y gestión del actual marco de poder 
europeo. Así mismo, sienta precedente sobre 
los límites y dificultades que un gobierno del 
mismo signo político puede tener en caso de 
llegar al poder. El caso de Syriza nos muestra 
las dificultades de superar los límites de lo real 
en política, y por eso resulta imprescindible su 
análisis.

1. Problemas estructurales de la crisis 
griega

Grecia es un pequeño país mediterráneo y 
periférico dentro de la estructura de la actual 
Unión Europea, a la que accedió el 1 de ene-
ro de 1981. Sus casi 11 millones de habitantes 
viven mayoritariamente del sector servicios 
y, específicamente, de la industria turística y 
sus derivados. El problema base de Grecia es 
su baja competitividad productiva internacio-
nal. Tratándose de un país netamente impor-
tador, no puede competir con las más potentes 
industrias del norte de Europa, debido a su 
escasa industria y su pobre base tecnológica. 
La ineficiente base productiva griega se palió, 
eventualmente, con un endeudamiento pú-
blico más grande que en el promedio de los 
países europeos, lo que al llegar la crisis finan-
ciera supuso que el impacto en la economía he-
lena fuera mayor.

Pero la crisis griega solamente puede en-
tenderse en toda su amplitud, mediante la ex-
posición de los problemas locales junto con 
las fallas y problemas estructurales de todo 
el sistema-mundo capitalista, así como de su 
integración en la zona euro. Es por eso, que el 
análisis griego debe ser acompañado por una 
revisión de las causas de las crisis financieras 
del 2008 y su contagio en la eurozona como 
crisis de la deuda soberana.
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1.1. Caracterización de los problemas y debilidades económicas del Estado griego

Ateniéndonos a los últimos datos anuales de 2019 ofrecidos por Eurostat, el PIB total de Gre-
cia fue de 187.456 millones de euros. Así, en cuanto al peso total de su economía, Grecia se situaría 
en el decimoséptimo puesto del total de los 28 países que forman la actual UE, a la par de países 
como Portugal o República Checa. Sin embargo, el PIB per cápita del país heleno, que nos muestra 
con sus límites estadísticos la distribución de la riqueza nacional, fue en 2019 de 17.500 euros por 
habitante, mientras que la media en la zona euro fue de 33.830 euros. Además, desde el inicio de 
la crisis, el PIB per cápita griego se ha visto reducido de media en 4.340 euros, ya que a inicios de 
2008 este situaba en los 21.840 euros de media por habitante.

En la siguiente tabla puede observarse la evolución desde la firma del primer rescate hasta los 
últimos datos del 2019. Apreciándose el descenso continuado de la renta en Grecia, mientras en la 
media de la eurozona la tendencia es al alza:

Grecia es un país con una débil posición productiva dentro de la UE. Su balanza comercial, se-
gún los datos registrados por el Banco de Grecia desde el 2002, ha sido siempre negativa. Además, 
su carencia exportadora no la puede nivelar mediante los ingresos generados por el sector servi-
cios y la entrada de capitales financieros. Por ejemplo, en el 2019 la balanza comercial registró un 
saldo negativo de -22.833,3 millones de euros, lo que supone un porcentaje de -11,64% respecto 
al PIB. En la siguiente tabla puede consultarse la serie histórica de la última década:
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Básicamente, Grecia debe importar todo el petróleo y gas necesarios para la generación ener-
gética, por lo que es un país energéticamente dependiente. La principal procedencia de las im-
portaciones griegas es Alemania, seguidas de Italia, Rusia, Irak y China (Observatory of Economic 
Complexity, 2020). La economía griega se basa en la gestión de su sector interno de servicios, muy 
enfocado al turismo. Ya que este sector representa el 20,6% del PIB griego, casi el doble en compa-
ración con el promedio mundial del 10,4% (World Travel & Tourism Council, 2019).

Prueba de la escasa competitividad productiva griega son las cifras ofrecidas por la OCDE. Ya 
que el país heleno es donde los trabajadores invierten más horas trabajando al año: 2.042 horas 
anuales en promedio. En el otro extremo, se encuentran los trabajadores alemanes que trabajan 
de media 1.371 horas al año.

Es decir, Grecia, por su escasa base productiva, es un país de baja composición orgánica de 
capital1. Dado que, sectores como el turismo necesitan de trabajadores, pero no de un capital tec-
nológico muy elevado. Por lo tanto, el valor añadido de los sectores productivos griegos es real-
mente bajo. En la siguiente tabla podemos ver la diferencia porcentual que existe entre dos países 
de escasa base productiva, como Portugal y Grecia, con respecto al conjunto de países de la UE y 
Alemania:

Los gastos superfluos del sector público son otra falla del Estado griego. Por ejemplo, Gre-
cia era a principios de la crisis, en el año 2009, el país europeo que mayor porcentaje de su PIB 
invertía en gastos militares: suponiendo este un 3,2% de su PIB (Trading Economics, 2020). Así, 
encontramos un marco estructural durante toda la década de los 2000, en el que el Estado heleno 
creció a base de rentas crediticias y del endeudamiento constante de sus hogares. El déficit fue 
cubierto en gran medida por transferencias de la UE; y, esencialmente, por la entrada de capitales 
dirigidos a la compra de Bonos del Estado. Flujo que el Estado heleno dirigió hacia el sector de la 
construcción y servicios, pero no aumentó la inversión los sectores productores de bienes comer-
cializables en el mercado exterior (Astarita y Tapia, 2011, p. 120). A la par, la deuda soberana –que 
ni tres planes de rescate han conseguido rebajar– siguió creciendo anualmente durante los años 
de la crisis hasta llegar a sobrepasar el 180% respecto al PIB.

Así mismo, aparte del peso neto de la deuda, es importante también tener en cuenta los inte-
reses que paga un Estado para refinanciar y costear la misma. Al mismo tiempo, los intereses que 
un Estado paga para refinanciar su deuda están directamente relacionados con la prima de riesgo, 
que prefija la tasa de interés que los inversores exigirán a cierto país en base al riesgo de que este 

1 La composición orgánica del capital es, en términos de Marx, la diferencia entre el capital fijo (medios de producción: ma-
quinaría, tecnología etc.) y capital variable (fuerza de trabajo) invertidos por los capitalistas en cierto país o conjunto de países.
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último incurra en impago2. Obviamente, este es un marcador de carácter subjetivo y ligado a in-
tereses políticos que pueden hacer que la prima de riesgo de un país suba o baje. Grecia alcanzó 
su máximo en la prima de riesgo durante los años 2011 y 2012. Es decir, durante el transcurso de 
implementación y negociación de los dos primeros acuerdos de rescate con las instituciones de 
la Troika. Concretamente, Grecia alcanzaría un máximo 3.999 puntos básicos, lo que le suponía 
pagar en intereses por su deuda casi un 40% más que Alemania.

Este periodo de máximos, en la primavera del 2012, coincide con una profunda crisis política 
griega en la que los ciudadanos tuvieron que acudir dos veces a las urnas tras la imposibilidad de 
formar el gobierno que se encargaría de ejecutar el segundo plan de rescate. En este periodo, se 
llegó incluso a plantear la salida efectiva de Grecia de la eurozona por su insolvencia. La prima de 
riesgo volvió a subir en 2015 tras la victoria electoral de Syriza; y, más aun, tras la convocatoria de 
referéndum por parte Tsipras. Pero en ambos casos la prima de riesgo nunca volvió a superar los 
2.000 puntos básicos.

Obviamente, durante todo este periodo Grecia estaba sometida a la ayuda financiera llegada 
de las instituciones europeas, por su imposibilidad de financiarse en los mercados. Así, desde el 
primer rescate, los intereses se fijaban mediante acuerdos en el Eurogrupo. Donde, además de las 
instituciones de la Troika, estaban representados los países de la eurozona, que eran los prestata-
rios de Grecia. El país heleno llegó a pagar hasta un 7,3% respecto a su PIB en concepto de intere-
ses por los préstamos del recate, cifra que fue rebajándose en los siguientes años (Garzón y Mar-
tínez, 2015). Y, pese a todo, otros países de la eurozona también intervenidos por las instituciones 
europeas han mantenido un mayor pago de intereses que la propia Grecia. Según un estudio de 
The Wall Street Journal, Grecia pagaba a finales de 2014, justo antes de llegar Syriza al gobierno, un 
3,9% de su PIB en intereses de la deuda (Barley, 2015). Como se puede ver en el siguiente gráfico, 
una tasa por debajo de países como Portugal, Italia o Irlanda:

1.2. Efecto contagio de la Gran Recesión de 2008 en Grecia

Este trabajo de análisis de la crisis griega y del proceso de negociaciones del Gobierno de 
Syriza lo enmarcan dos conceptos teórico-políticos fundamentales: la crisis capitalista de 2008 y 
el marco en que se institucionaliza el capitalismo europeo por vía de la arquitectura de la Unión 
Europea.

Las crisis son procesos graduales a los que la propia dinámica interna del sistema de pro-
ducción capitalista, hoy mundializado, se ve abocado cíclicamente en unos períodos de tiempo 
no determinados. Son los elementos reguladores que permiten al capitalismo abrir nuevos ciclos 

2 En el caso de la UE, la prima de riesgo se calcula comparando el rendimiento de los bonos a diez años emitidos por cierto país 
frente a los alemanes, porque se considera que este es el país cuya deuda pública tiene menor riesgo de impago.
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acumulativos eliminando las contradicciones 
del anterior ciclo. Como explica el geógrafo y 
economista David Harvey: “Las crisis financie-
ras sirven para racionalizar las irracionalida-
des del capitalismo. Propician generalmente 
nuevas configuraciones, nuevos modelos de 
desarrollo, nuevas esferas de inversión y nue-
vas formas de poder de clase” (Harvey, 2012, 
p. 16).

Así, el origen de la crisis del 2008 se en-
cuentra en las fallas de la estructura del siste-
ma financiero capitalista global, intensamente 
interconectado. Pero sin obviar que la causa 
básica de toda crisis financiera se encuentra en 
la economía real, ya que el capital busca inver-
siones rentables en el sector financiero debido 
a cierto estancamiento de la economía real. Si-
guiendo con Harvey:

El problema de la realización y la amena-
za del subconsumo nunca desaparecen, pero 
el problema de la caída de beneficios y las de-
valuaciones debidas a la escasez de demanda 
efectiva pueden ser eludidos durante un tiempo 
mediante manipulaciones del sistema crediti-
cio. A corto plazo, el crédito suaviza muchos 
problemas menores, pero a largo plazo tiende 
a acumular las contradicciones y las tensiones. 
Dispersa los riesgos al mismo tiempo que los 
acrecienta (Harvey, 2012, p.101).

Existe un riesgo sistémico inherente en el 
sistema capitalista que puede expresarse foca-
lizado en distintas esferas. En el caso griego se 
expresó como crisis de deuda pública, en rela-
ción con la exposición a los riesgos del sistema 
financiero mundial. Así, el riesgo sistémico se 
expresa como:

El riesgo de todo un sistema financiero o de 
todo un mercado en determinados bienes o ser-
vicios. En sentido financiero, un riesgo sistémico 
para el sistema financiero se refiere al potencial 
para un fracaso catastrófico del propio sistema, 
más que el riesgo para una parte individual del 
propio sistema. Desde finales de 2007 ha habido 
varias situaciones de riesgo sistémico (Philips, 
2016, p. 415).

El crack bursátil que ocasionó el hundi-
miento de grandes instituciones financieras 
en Wall Street se expresó como riesgo sisté-
mico, y tuvo repercusión en el Estado heleno, 
así como en toda Europa. La Gran Recesión de 
2008, que tuvo su origen en diversas técnicas 
financieras tóxicas, nos muestra lo interconec-
tado que está el sistema-mundo capitalista del 

siglo XXI, y como las consecuencias de la quie-
bra de ciertas instituciones financieras pueden 
extenderse a todo el planeta. Según economis-
tas como Stiglitz, la diversificación financiera, 
entendida como dispersión del riesgo por todo 
el mundo, puede ayudar a reducir el riesgo de 
crisis pequeñas, pero lo aumenta ante crisis de 
escala sistémica (Stiglitz, Knyazeva y Knyaze-
va, 2014).

El periodo de flexibilización de las finan-
zas vino acompañado de fusiones como de 
compras de bancos y empresas de valores, 
creando instituciones financieras “demasiado 
grandes como para dejarlas caer”. A la vez, la 
compraventa de servicios financieros tóxicos 
se globalizó mediante dichas instituciones. Por 
ejemplo, las famosas hipotecas subprime esta-
dounidenses y otras formas de crédito tóxico 
fueron vendidas a bancos europeos. Al desta-
parse el fraude de estos fondos tóxicos, mu-
chos bancos europeos estaban ya altamente 
expuestos.

Por citar un ejemplo paradigmático, la 
Comisión de Bolsa y Valores estadounidense 
(SEC, por sus siglas en inglés) procesó judicial-
mente a Goldman Sachs por fraude de valores. 
Ya que dicha institución facilitó información 
errónea a muchos de sus clientes europeos, 
como a la entidad Industrietkreditbank (IKB) 
alemana de Düsseldorf. Goldman vendió a esta 
institución un bono (Abacus 2007 AC1) cuyo 
valor estaba respaldado por el comportamien-
to de los títulos residenciales subprime avala-
dos por hipotecas. Los clientes que conocían 
el riesgo del fondo apostaron en corto contra 
este. Es decir, apostaron que su valor caería, 
porque manejaban información privilegiada 
sobre las verdaderas características del bono 
(Phillips, 2016, pp. 21-22).

La mutualización del riesgo financiero a 
nivel global tuvo un impacto considerable en el 
desarrollo de la crisis griega. Antes de la crisis 
del 2008, Grecia podía mantener la solvencia 
del Estado gracias a un incremento anual de 
los ingresos mayor al crecimiento de la deuda. 
Pero el crecimiento de la renta del país se basa-
ba en el dinero que se ingresaba vía prestamos 
de los bancos extranjeros –mayoritariamente 
alemanes y franceses– a las empresas privadas. 
Estos préstamos se transmitían a través del 
Estado, ya que los bancos extranjeros eran los 
que compraban la deuda pública griega. Pero 
este modelo se basaba en un riesgo implícito: 
en el momento en que los bancos extranjeros 
dejaran de prestar dinero, los ingresos del 
Estado griego disminuirían haciendo del sos-
tenimiento de la deuda una misión imposible. 
Este momento llegó a finales del 2009, cuando 
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los bancos alemanes y franceses sufrieron su 
excesiva exposición a los derivados tóxicos de 
Wall Street. La financiación cesó y los bancos 
trataron de librarse de la carga que tenían a la 
deuda helena (Varoufakis, 2017, p. 53).

1.3. Efectos de la arquitectura y diseño 
de la eurozona en la economía griega

La crisis de deuda en la periferia europea 
ha puesto en cuestión la arquitectura misma 
de la UE y, más concretamente, la de la Unión 
Económica y Monetaria. Dicha estructura que-
dó establecida con la firma del Tratado de 
Maastricht en 1993. Sin embargo, sus caracte-
rísticas fueron definidas mediante el Pacto de 
Estabilidad y Crecimiento de 1997, que especi-
fica los criterios de convergencia macroeconó-
micos que los miembros de la UE deben cum-
plir para ser admitidos en la UEM (Krugman, 
Obstfeld y Melitz, 2015, p. 641):

1. La tasa de inflación del país no debe ser 
mayor de 1,5 puntos porcentuales a la media 
de los tres Estados miembros de la UEM con 
menor inflación.

2. El país debe mantener un tipo de cam-
bio estable dentro del Mecanismo de Tipos de 
Cambio (MTC), sin devaluaciones por iniciati-
va propia.

3. El país no puede incurrir en un déficit 
público de más del 3% de su PIB, excepto cir-
cunstancias excepcionales establecidas por el 
Tratado.

4. El país debe tener una deuda pública in-
ferior o cercana al 60% de su PIB.

Supuestamente, este pacto sellaba la con-
solidación para una mayoría de países de la UE 
de un área monetaria óptima según su defini-
ción clásica:

Grupos de regiones con economías estre-
chamente vinculadas por el comercio de bienes 
y servicios y por la movilidad de factores. Este 
resultado se desprende de haber concluido que 
un área de tipo de cambio fijo servirá mejor a los 
intereses económicos de cada uno de sus miem-
bros si el grado de comercio y factores entre las 
economías participantes es elevado (Krugman, 
Obstfeld y Melitz, 2015, p. 650).

A grandes rasgos, el problema de la UEM 
es en la creación de una divisa única para paí-
ses de realidades económicas muy diversas, y 
que se ven privados de manipular su propia 
política monetaria. A la par de que, a modo de 

compensación, no existe ningún mecanismo de 
redistribución fiscal entre los distintos Esta-
dos: “El nivel de federalismo fiscal en la Unión 
Europea es demasiado pequeño para atenuar 
los efectos de acontecimientos económicos ad-
versos en los países miembro, y las políticas 
para la estabilidad del sector bancario no es-
tán centralizadas adecuadamente” (Krugman, 
Obstfeld, y Melitz, 2015, p. 666). A este factor 
le podemos sumar, que en la actual UEM coe-
xisten 19 países con 19 deudas públicas dife-
rentes, no mutualizadas y que se financian en 
diversas tasas de interés, según las caracterís-
ticas macroeconómicas propias de cada país 
(Piketty, 2015, p. 313).

Por otra parte, la independencia del BCE, 
y su máxima de contener la inflación3, dejan 
en segundo plano otras políticas como el creci-
miento o la estimulación productiva. Además, 
el BCE se ve privado de poder prestar dinero 
directamente a los Estados, ya que son los ban-
cos privados los que reciben liquidez por par-
te de la institución central, para luego actuar 
de prestamistas de los distintos gobiernos. La 
mayoría de veces lo hacen a tasas de interés 
más altas de lo recibido. El BCE, en principio, 
tiene prohibido intervenir en la financiación o 
compra de deuda de un Estado miembro. Pero 
a partir del agravamiento de la crisis de la eu-
rozona, tal y como ocurrió con Grecia, la ins-
titución liderada por Mario Draghi comenzó a 
comprar deuda de los Estados en los mercados 
secundarios y actuó como prestamista de últi-
ma instancia.

Por lo tanto, la UEM y el proyecto de Maas-
tricht se cerraron sin un mecanismo estabili-
zador que permita compartir el riesgo en todo 
el conjunto monetario. Sin crear algún tipo de 
mecanismo fiscal que permitiera redistribuir 
los flujos de capital hacia las zonas menos 
desarrolladas productivamente. Ante esto, se 
confió en la estabilización que generaría la 
propia integración económica y monetaria, 
que por sí sola tendería hacia una mayor pari-
dad productiva y de renta entre todos los paí-
ses de la Unión.

Como hemos señalado, en el marco del 
euro conviven países de alta productividad y 
exportadores netos, con otros de economías 
productivas pauperizadas y centrados en el 
sector interno de la demanda de servicios. A 
partir de la introducción definitiva del euro en 
2001, estas tan dispares economías convivi-
rían bajo un mismo tipo de cambio gestionado 
por el BCE. Ya sin poder devaluar su moneda 
3 Así lo establece el artículo 127 del Tratado de Funciona-
miento de la Unión Europea, que fija que la inflación debe 
mantenerse en torno al 2%.



10

propia, las grandes potencias exportadoras 
europeas –como una de las más beneficiadas 
la alemana– encontraron mayores facilidades 
para el comercio de sus mercancías en las zo-
nas periféricas.

No es de extrañar, pues, que los países con 
superávit comercial quieran proteger su ven-
taja exportadora, y que desde el 2010 sus go-
biernos se hayan convertido en los principales 
defensores de las políticas de austeridad. Así, 
la postura alemana, entre otras, buscaba de-
fender su propia industria exportadora ante el 
riesgo que supondría una política expansiva de 
estímulos del comercio en los países periféri-
cos (Harvey, 2012, p. 222).

En consecuencia, y para paliar sus caden-
cias estructurales, los países de débil base 
productiva recurrieron a la financiación vía 
crédito para costear sus gastos públicos. Ya 
que, sin un banco central que los respaldase, ni 
mecanismos monetarios soberanos, esta fue la 
vía que los países como Grecia escogieron. Una 
gestión que hacía imposible el descenso de la 
deuda nacional. En definitiva, es un sistema 
que, según economistas como Piketty, perjudi-
ca notoriamente a los estados productivamen-
te débiles de la periferia:

Para los países del sur de Europa, verda-
deramente se trata de la peor de las combina-
ciones. Antes de la creación del euro, se podía 
devaluar la propia moneda para, cuando me-
nos, recuperar la competitividad y relanzar la 
actividad económica. La especulación sobre las 
tasas de interés nacionales es, en cierta forma, 
aún más desestabilizadora que las especula-

ciones de antaño sobre los tipos de cambio in-
traeuropeos, en la medida en que los balances 
bancarios internacionales son de tal alcance, 
que basta con un movimiento de pánico en un 
puñado de operadores de mercado para crear 
movimientos de gran amplitud en el ámbito de 
un país como Grecia, Portugal o Irlanda, e inclu-
so como España o Italia. Lógicamente, la con-
traparte de la pérdida de soberanía monetaria 
debería ser el acceso a una deuda pública segu-
ra y a tasas de interés bajas y previsibles (Piket-
ty, 2014, p. 625).

Además, el sistema de emisión diseñado 
por el BCE facilitó que los bancos privados es-
pecularan con los bonos de deuda de los Esta-
dos miembros. Los bancos privados europeos 
pueden financiarse vía BCE si proveen a este 
de un colateral aceptable, en la mayoría de ca-
sos bonos del gobierno de alta calificación. Así, 
tanto los bancos privados griegos como los ex-
tranjeros se dedicaron durante años a comprar 
bonos gubernamentales griegos, que no tenían 
una tasa de interés mucho mayor que los de 
deuda alemana, y se los entregaban al BCE 
como colateral para financiarse a un coste bajo 
y quedarse con una buena diferencia (Astarita 
y Tapia, 2011, p. 122). Obviamente, los bajos 
tipos de los bonos griegos se sustentaban en el 
“ocultamiento” sistemático de las cuentas fis-
cales griegas. Cuando en el 2010 se destaparon 
los datos reales, los inversores huyeron y todo 
este sistema se derrumbó. Por supuesto, con la 
deuda griega en manos de distintos bancos eu-
ropeos, el tema de su rescate se convirtió tam-
bién en una prioridad europea.
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Concretamente, según datos publicados 
en 2017 por el Ministerio de Finanzas griego, 
en el 2010, al inicio de la crisis, el 84% de la 
deuda pública griega se encontraba en manos 
de acreedores privados. Un estudio realizado 
por el Comité para la Verdad de Deuda Pública 
Griega (2015), impulsado por el Parlamento 
heleno y basado en datos del Banco de Pagos 
Internacionales (BIS), estimó que para esa fe-
cha en torno a un 89% de esa parte de la deu-
da pertenecía a bancos privados europeos. 
Más concretamente, el 57% a bancos privados 
alemanes y franceses. Sin embargo, dos años 
más tarde, tras el rescate de las instituciones 
europeas formados por préstamos públicos de 
los Estados miembros, solamente quedaba un 
18% de la deuda griega en manos de entidades 
privadas.

Para este cambio de acreedores de la deu-
da pública, las instituciones europeas idearon 
varios mecanismos para regular los préstamos 
de los Estados miembros a los países que lo 
necesitasen, por no poder financiarse en los 
mercados. El primero de ellos fue el EFSF, Fon-
do Europeo de Estabilidad Financiera por sus 
siglas en inglés. Dicho fondo se creó en mayo 
de 2010, coincidiendo con la aprobación del 
primer plan de rescate a Grecia, para funcio-
nar como un fondo excepcional y pasajero que 
prestase ayuda a los Estados con problemas 
financieros mediante la emisión de bonos u 
otros instrumentos de deuda y así recaudar 
fondos para prestárselos al país en problemas. 
El EFSF estaba autorizado para pedir prestado 
hasta 440.000 millones de euros y para reci-
bir su ayuda financiera era necesario negociar 
primeramente un programa de ajustes presu-

puestarios y fiscales.
Viendo que la crisis de la eurozona se pro-

longaba y que no solo Grecia iba a necesitar 
ayuda financiera4, las instituciones europeas 
decidieron crear un organismo permanente 
para regular los préstamos financieros para 
futuras crisis económicas: el Mecanismo Euro-
peo de Estabilidad, el MEDE. Este fue aprobado 
por el Consejo Europeo de marzo de 2011, y 
para su creación tuvo que modificarse el Tra-
tado de Funcionamiento de la Unión Europea 
(TFUE), que no permitía préstamos de este 
tipo entre Estados miembros.

La modificación del artículo 136 del TFUE 
establece que “los Estados miembros cuya mo-
neda es el euro podrán establecer un mecanis-
mo de estabilidad que se activará cuando sea 
indispensable para salvaguardar la estabilidad 
de la zona del euro en su conjunto” (Comisión 
Europea, 2010). Pero, toda ayuda que parta 
del MEDE estará supeditada, según el mismo 
artículo, a “condiciones estrictas”. Es decir, a la 
firma y acuerdo de un plan de rescate con las 
instituciones de la Troika y posterior aproba-
ción del Eurogrupo.

En el caso de Grecia, como podemos ver en 
el gráfico adjunto, para el 2017, el 51% de sus 
acreedores ya eran estas dos entidades públi-
cas, el EFSF y el MEDE, de las que detrás están 
los préstamos de los distintos Estados. Ade-
más, otro 16% de deuda se encontraba en es-
tado de devolución a la Línea de Crédito Griega 
(GLF, por sus siglas en inglés) que se creó espe-

4 Irlanda y Portugal son los otros dos países que recibieron 
ayuda del EFSF para hacer frente a su situación financiera, 
sus recates se firmaron en noviembre de 2010 y mayo de 2011 
respectivamente.
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cíficamente para recibir los préstamos bilate-
rales del primer programa de rescate de mayo 
de 2010. Así, tras tres rescates económicos, el 
67% de la deuda pública se encontraba direc-
tamente en manos públicas de instituciones de 
la UE, lejos del 84% que correspondía a enti-
dades financieras privadas al inicio de la crisis 
en el 2010.

2. Llegada de Syriza al poder y negocia-
ciones (2015)

Para inicios de 2015, tras dos planes de 
rescate e innumerables recortes públicos, la 
situación de la economía helena no mejoraba. 
Solamente registró una ligera subida del PIB en 
el segundo y tercer trimestre de 2014. Sin em-
bargo, el problema de la deuda no encontraba 
solución, ya que se situaba peligrosamente en 
torno al 180% del PIB. El Ejecutivo conserva-
dor de Nueva Democracia había mostrado ya 
amplios desacuerdos sobre negociación de un 
tercer plan de rescate. Al convocarse eleccio-
nes anticipadas para el 25 de enero, las institu-
ciones de la Troika anunciaron inmediatamen-
te que las negociaciones sobre el nuevo plan de 
rescate no se reanudarían hasta la formación 
de un nuevo gobierno.

Finalmente, el plan de rescate fue prolo-
gado por dos meses hasta finales de febrero 
de 2015. Concretamente, el nuevo ejecutivo 
saliente de las urnas debería presentar ante el 
Eurogrupo un plan exhaustivo de reformas y 
ajustes por el que las instituciones de la Troika 
liberarían el último tramo del segundo rescate 
por valor de 1.800 millones de euros. Además, 
también quedaban por entregar 11.000 millo-
nes de euros dirigidos a la recapitalización de 
la banca griega (Calvo Vérgez, 2017, p. 121).

La crisis económica se convirtió entonces 
en crisis política. Los partidos tradicionales, 
PASOK y Nueva Democracia, sufrieron un des-
censo histórico en estas elecciones. Los social-
demócratas del PASOK pasaron de ganar las 
elecciones de 2009 con 160 escaños, a lograr 
escasamente 13 asientos en los comicios de 
principios de 2015. Los derechistas de Nueva 
Democracia resistieron mejor el embate, ya 
que con 76 escaños consiguieron mantener-
se como principal fuerza de la oposición. Las 
elecciones las ganó la outsider fuerza política 
de la “izquierda radical” Syriza, que con un 
programa anti-austeridad consiguió alcan-
zar los 149 escaños y formar gobierno con el 
partido nacionalista Griegos Independientes 
(ANEL). Empezaron así seis meses de largas y 
tensas negociaciones con las instituciones de 

la Troika para intentar revertir el programa de 
austeridad.

2.1. El Programa de Tesalónica y las pro-
puestas de Varoufakis

Syriza presentó las líneas generales de su 
acción de gobierno en el llamado Programa de 
Tesalónica, el 13 de septiembre de 2014. Sus 
propuestas generales se resumían en una re-
negociación y reestructuración de la deuda, así 
como en la aplicación de un amplio programa 
de gasto público que revertiera los programas 
de austeridad5 (Syriza, 2014). Estos serían los 
puntos a destacar:

• Básicamente, Syriza exigía una “confe-
rencia europea de la deuda” para poder re-
estructurar su inmensa deuda soberana. Sin 
ningún límite a priori, incluida la posibilidad 
de una importante quita de su cuantía total. La 
referencia clara a este respecto era la quita de 
la mitad de su deuda que se le condonó a Ale-
mania tras la Segunda Guerra Mundial.

• La deuda y sus intereses debían finan-
ciarse a base de crecimiento y riqueza real, no 
a base de superávits primarios conseguidos 
mediante recortes. Syriza proponía incluso 
un periodo de gracia hasta que el crecimiento 
volviera al país heleno. Es decir, proponía in-
cluir una “cláusula de crecimiento” para inter-
cambiar la deuda griega por unos nuevos tipos 
de bonos ligados al crecimiento, por los cua-
les Grecia solo pagaría en caso de alcanzar su 
economía cierto crecimiento del PIB. Además, 
también se proponía un cambio de los bonos 
de deuda actuales por otros a fecha perpetua y 
sin límite de amortización, que se intercambia-
rían por los actuales bonos griegos en manos 
del BCE.

• Pese a no ser competencia de un solo 
Estado, Syriza proponía en este programa un 
amplio cambio de las funciones de importan-
tes instituciones de la UE: entre ellos, un “New 
Deal europeo” de inversión pública financia-
da por el Banco Europeo de Inversiones o un 
plan ambicioso de flexibilización cuantitativa 
por parte del Banco Central Europeo, con com-
pra directa de bonos soberanos de deuda de 
los países miembros. Además, el programa de 
Syriza proponía excluir el gasto público del Es-
tado de las restricciones impuestas por el Pac-
to de Estabilidad y Crecimiento, lo que podía 
suponer un cambio de los tratados fundacio-
nales de la eurozona.

5 El programa entero puede consultarse en castellano tradu-
cido por la revista Sin Permiso en el siguiente enlace: http://
www.sinpermiso.info/sites/default/files/textos//salonica.pdf
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• Un aumento inmediato de la inversión 
pública de al menos 4.000 millones de euros 
y restaurar gradualmente los salarios y las 
pensiones, con el fin de aumentar el consumo 
y la demanda. De estos 4.000 millones de eu-
ros, 1.882 millones serían destinados a crear 
una “red de protección para los estratos más 
vulnerables de la población”. El objetivo de 
esta red de protección era proporcionar elec-
tricidad y alimentación gratis a 300.000 hoga-
res actualmente bajo el umbral de la pobreza, 
ejecutar un programa de vivienda pública con 
la construcción de 30.000 apartamentos, resti-
tuir la suprimida paga extra de navidad, ofre-
cer asistencia médica y farmacéutica gratuita 
a los desempleados sin seguro médico y la de-
rogación de la nivelación del impuesto especial 
sobre el consumo de diésel para calefacción y 
automoción.

• En el ámbito fiscal, se proponía una im-
portante moratoria de pagos para todos aque-
llos deudores al Estado que no tuvieran ingre-
sos demostrables. El programa se fijaba como 
objetivo, que todos aquellos contribuyentes 
que tuviesen deudas con la Administración pú-
blica no destinaran más del 30% de sus ingre-
sos anuales a pagarlas. Además, en el ámbito 
laboral, se proponía reinstaurar el salario mí-
nimo a los 751 euros y restituir los suprimidos 
convenios colectivos.

Este era el plan oficial que Syriza presentó 
ante sus bases, simpatizantes y posibles vo-
tantes. Un plan basado en una política de corte 
keynesiano, que proponía alcanzar el creci-
miento de la economía mediante el fomento 
del consumo de la población. Para ello, debía 
dejarse de lado el programa de austeridad y 
acometer un plan de inversiones en infraes-
tructuras y elevación del salario directo e indi-
recto. Para así, alcanzar una situación de supe-
rávit fiscal mediante el gasto y no mediante el 
recorte de gasto social.

Sin embargo, la estrategia económica real 
se había configurado con anterioridad, de la 
mano del que iba a ser el futuro ministro de 
Finanzas griego, Yanis Varoufakis. Es más, el 
antiguo profesor de economía de la universi-
dad de Austin mostró su desavenencia con el 
programa de Tesalónica públicamente y estu-
vo dispuesto a rechazar el puesto de ministro 
si estas eran las líneas del programa económi-
co de Syriza. Para Varoufakis, el Programa de 
Tesalónica proponía inversiones “imposibles 
o directamente ilegales”, además de “obstacu-
lizar cualquier estrategia de negociación que 
pudiera mantener a Grecia dentro de la euro-
zona” (Varoufakis, 2017, p. 142).

Por ello, Tsipras y los futuros viceprimer 

ministro económico y ministro de Comunica-
ciones y Tecnología, Yanis Dragasakis y Nikos 
Pappas, concretaron una reunión con Varou-
fakis en noviembre de 2014. En esta reunión 
autorizaron a Varoufakis, junto a su grupo de 
asesores y estrategas económicos, a elaborar 
un plan mucho más modesto y moderado que 
guiaría las negociaciones con las instituciones 
de la Troika. El plan se basaba en cinco puntos, 
y fue nombrado como “una estrategia en cinco 
flancos para una Grecia sostenible en una eu-
rozona sostenible” (Varoufakis, 2017, pp. 129-
133):

• Mantener la liquidez por parte del BCE. 
Varoufakis y su equipo apostaban por perma-
necer dentro de la eurozona. Pero sabían que, 
en una tensa negociación por la reestructura-
ción de la deuda griega, Mario Draghi podría 
amenazarles con el cierre de los bancos si les 
cortaba a estos la liquidez de emergencia (ELA, 
Emergency Liquidity Assistance por sus siglas 
en inglés) a la que estos estaban sujetos. Ante 
esta amenaza, Varoufakis sugería implementar 
una quita unilateral de los bonos del Estado 
griego que estaban en manos del BCE, los ad-
quiridos mediante el programa de compra de 
deuda nacional bajo la denominación de Secu-
rities Market Programme (SMP).

• Negociar con la Troika que la gestión de 
los bancos griegos rescatados pasara a manos 
de las instituciones europeas. Este punto tenía 
como fin desvincular las deudas de los bancos 
de la deuda estatal. Así, la gestión y las accio-
nes de los bancos pasarían a manos de insti-
tuciones europeas, ya que con anterioridad 
habían sido rescatados mediante fondos de los 
contribuyentes europeos. Este punto suponía 
rechazar de facto la nacionalización de ciertos 
sectores de la banca por el que abogaba el ala 
más a la izquierda de Syriza.

• Conseguir un pequeño superávit prima-
rio que no excediese el 1,5 por ciento de la ren-
ta nacional, para así poder hacer frente a los 
pagos de una deuda reestructurada. Es decir, 
se aceptaba el pago de la deuda mediante re-
cortes de gasto público, pero estos no debían 
exceder el superávit de 1,5 puntos6. Un supe-
rávit que permitiese la solvencia del Estado y 
hacer frente a los pagos de una deuda renego-
ciada.

• Un plan social de emergencia para com-
batir la crisis humanitaria. Varoufakis propo-
nía la creación de una tarjeta chip mediante 

6 El superávit primario es la diferencia entre los gastos co-
rrientes de un Estado y su recaudación de impuestos, si los 
ingresos públicos son superiores a los gastos (sin contar los 
pagos de intereses de la deuda pública) tendremos superávit 
primario, de lo contrario habrá déficit primario.
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legislatura de Syriza, en marzo de 2015, el BCE 
tenía planeado ampliar su política de compra 
de deuda mediante el Programa de Compras 
del Sector Público (PSPP, por sus siglas en in-
glés). Mediante este programa, el BCE compra-
ría en los mercados secundarios deuda públi-
ca y privada, pero ante todo bonos del Estado 
de los países periféricos, por una cuantía de 
60.000 millones de euros al mes. Dicha medida 
generaba dudas a los mandatarios del Bundes-
bank alemán, y Varoufakis sabía que la amena-
za de una quita de los antiguos bonos SMP en 
manos del BCE supondría un recelo político de 
las autoridades germanas sobre la viabilidad 
del nuevo programa de compra de deuda pú-
blica por parte del BCE7.

Respecto al mayor monto de la deuda grie-
ga, que pertenecía a otros países europeos me-
diante el fondo europeo de rescate, Varoufakis 
proponía un nuevo canje por bonos del Estado 
griego a treinta años, pero por el mismo valor 
que los actuales. Es decir, una modificación en 
el tiempo que no suponía quita alguna en la 
cuantía total de la deuda que el Estado heleno 
debía devolver a sus acreedores. Pero, Varoufa-
kis exigía dos condiciones para el pago de esta 
suma de la deuda: primero, que los pagos que-
dasen de facto suspendidos hasta que la renta 
del país se recuperase y alcanzase un cierto 
nivel estable de crecimiento; y, segundo, que 
la tasa de interés de dicha deuda estuviera en 
relación directa con la tasa de crecimiento de 
la economía griega (Varoufakis, 2017, p. 181).

Sin duda, renunciando a la quita de cierta 
suma de la deuda griega y aceptando la pro-
puesta de un superávit primario de 1,5 puntos, 
Syriza se vería forzada a rebajar en gran medi-
da su plan inicial de gasto público. Sin embar-
go, Varoufakis argüía que esta moderación en 
las propuestas debía ser compensada con una 
clara determinación: “Había que transmitir a 
la opinión pública que un gobierno de Syriza 
quería, por delante de cualquier otra cosa, un 
acuerdo viable dentro de la eurozona, pero 
prefería llegar al grexit, una mala opción, antes 
que rendirse, la peor opción de todas” (Varou-
fakis, 2017, p. 133). En base a esto, Varoufakis 
expresó a Tsipras que un Gobierno de Syriza 
debería estar dispuesto a hacer concesiones 

7 Finalmente, el 5 de mayo de 2020, el Tribunal Constitucio-
nal Alemán dictaminó que el programa PSPP era “parcial-
mente inconstitucional” y exigió al BCE justificar su política 
de compra masiva, contradiciendo así otra sentencia del Tri-
bunal Superior de Justicia Europeo que argumentaba que la 
decisión del BCE entraba dentro de su mandato. La sentencia 
daba un plazo de tres meses al BCE para justificarse, ponien-
do en duda la continuación del Bundesbank en el plan si esta 
justificación no era razonable.

la cual el Estado realizaría pagos de débito y a 
bajo coste a todas aquellas familias que se en-
contrasen por debajo del umbral de la pobreza.

• Por último, mantener una postura públi-
ca en favor de la eurozona y rechazar la salida 
del euro como opción política de Syriza.

Estas cinco medidas iban encaminadas 
a conseguir lo que hubiese sido el triunfo de 
toda la legislatura de Syriza: una reestructu-
ración de la deuda pública griega. Sin embar-
go, Varoufakis nunca expresó en sus planes 
que esta reestructuración supusiera ningún 
tipo de quita total o parcial. En primer lugar, 
el ministro de Finanzas dejó claro que la deu-
da contraída con inversores privados y el FMI 
sería devuelta íntegramente, ya que esta parte 
correspondía a la parte más pequeña del total 
de la deuda a pagar en el 2015. Plantear una 
quita de la deuda con el FMI hubiese supuesto 
entrar en un conflicto a nivel internacional, y 
sobre todo con Estados Unidos que es el pri-
mer contribuyente del fondo.

En cuanto a la deuda contraída con el BCE 
mediante la compra que este efectuó de los 
bonos SMP, Varoufakis planteaba canjearlos 
por unos nuevos bonos emitidos por el Es-
tado griego a perpetuidad, es decir, sin fecha 
de vencimiento fija (Varoufakis, 2017, p.180). 
Los bonos SMP fueron adquiridos por el BCE a 
partir de principios del 2011, con la intención 
de mantener la solvencia del sistema financie-
ro griego, pero para esto compró bonos del 
Estado a un 70% de su valor nominal o ideal, 
cuando estos solamente tenían un valor de en 
torno al 10% de su valor nominal en el merca-
do. Como el reglamento del BCE imposibilitaba 
efectuar cualquier quita sobre los bonos que 
estaban presentes en su libro de cuentas, Va-
roufakis proponía cambiar estos por un nuevo 
tipo de bonos a perpetuidad, que el Gobierno 
griego devolvería en cuanto se diesen unas 
condiciones económicas de crecimiento más 
favorables en el país heleno.

Poniendo en el punto de mira la política 
del BCE, Varoufakis también buscaba socavar 
la unidad interna de las instituciones de la 
Troika. Ya que, las políticas monetarias adop-
tadas por el BCE bajo la expansión cuantitati-
va –conocidas por su denominación en inglés 
quantitative easing–, han sido criticadas en 
más de una ocasión por el banco central ale-
mán, el Bundesbank, y los tribunales germa-
nos. Para las autoridades monetarias alema-
nas, la compra de deuda de países periféricos 
excedía el mandato del BCE, además de supo-
ner un riesgo a la sostenibilidad de las deudas 
(Calvo Vérgez, 2019, p. 36).

Coincidiendo con los primeros meses de 
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respecto a su programa original, pero estar 
dispuesto a diseñar un programa de salida del 
euro si estas concesiones suponían la acepta-
ción total de un nuevo programa de austeridad.

2.2. El marco de las negociaciones

Para cuando Syriza llegó a gobernar, exis-
tía un amplio consenso entre los economistas 
sobre la necesidad de una reestructuración de 
la deuda griega, y no solo por parte de econo-
mistas progresistas, ya que muchos economis-
tas más liberales y ligados al FMI también lo 
defendían. Un día después, de que Syriza con-
siguiera la victoria en las elecciones de enero 
de 2015, el Financial Times publicó un artículo 
de Reza Moghadam, ex jefe del Departamento 
Europeo del FMI y que formó parte en la elabo-
ración de los anteriores rescates, en el que de-
fendía una quita del 50% de la deuda griega8.

Es más, la propia normativa de la UE con-
templaba la posibilidad de realizar una audi-
toría de la deuda pública para esclarecer su 
procedencia, lo que era uno de los puntos cla-
ve del programa de Syriza. El Reglamento Nº 
472/2013 del Parlamento Europeo y del Con-
sejo de la UE, del 21 de mayo de 2013, estable-
ce lo siguiente en el punto 9 artículo 7:

Un Estado miembro sometido a un progra-
ma de ajuste macroeconómico efectuará una 
auditoría exhaustiva de sus finanzas públicas a 
fin, entre otras cosas, de evaluar las razones por 
las que se ha incurrido en niveles excesivos de 
endeudamiento y de detectar cualquier posible 
irregularidad (Parlamento Europeo Y Consejo 
de la UE, 2013, p. 8).

A inicios de 2015, la Troika no era el blo-
que cohesionado y conjunto que había sido 
durante los dos primeros rescates griegos. 
Existían divergencias entre las distintas insti-
tuciones, y la propia legitimidad de la Troika 
como ejecutora de los planes de rescate era 
puesta en duda. En 2014, un informe de inves-
tigación especial sobre la Troika realizado por 
el Parlamento Europeo afirmaba que “no existe 
una base legal apropiada para imponer la Troi-
ka como negociador en términos de la ley pri-
maria europea”. Además, el informe también 

8 Moghadam recalca en su artículo que Europa debe perder 
el miedo a la reestructuración de la deuda griega, pero no 
rechaza que Grecia deba hacer profundas reformas estructu-
rales de su economía: “The eurozone has overcome its taboos 
over bailouts, private debt restructuring and banking union. 
Just as Syriza needs to overcome Greece’s reluctance on deep 
structural reform, Europe needs to overcome its taboos on 
debt relief ” (Moghadam, 2015).

aseveraba que el papel jugado por la Comisión 
Europea dentro de la Troika “no respeta lo es-
tablecido en la Carta de Derechos Fundamen-
tales de la UE” (Parlamento Europeo, 2014)9.

Pierre Moscovici, comisario europeo de 
Asuntos Económicos y Finanzas de la Comisión 
Juncker, afirmó en una entrevista ofrecida a un 
think-tank belga de principios de 2015, que 
la Troika “debería ser reemplazada por una 
estructura más democráticamente legítima y 
más responsable basada en instituciones euro-
peas con un control parlamentario mejorado” 
(Wishart, 2015). En otra entrevista de 2017 
para Corriere della Sera, una vez ya firmado el 
tercer plan de rescate griego, el mismo Mos-
covici aseveró que el proceso de decisión del 
rescate griego fue un “escándalo en términos 
de proceso democrático”, ya que fue llevado a 
cabo sin ningún “control democrático” (Fubini, 
2017).

Entonces, ¿por qué Syriza no tuvo la capa-
cidad de forzar una decisión diferente? Para 
responder a esta pregunta se ha de tener en 
cuenta que las negociaciones con la Troika, o 
en el mismo Eurogrupo, no fueron simples ne-
gociaciones técnicas sobre cuestiones de sos-
tenibilidad económica. Al contrario, hemos de 
entender que toda cuestión económica está su-
jeta a relaciones de poder, entre personas, Es-
tados e instituciones. Como afirma Miguel Ote-
ro-Iglesias, investigador económico del Real 
Instituto Elcano que siguió de cerca el proceso 
de negociaciones griego, todo dinero expresa 
una relación de poder:

Todo dinero es deuda, y por lo tanto siem-
pre es una relación social entre acreedor y deu-
dor. Y sucede que toda relación social, intrínse-
camente e ineludiblemente, está basada en una 
interacción de poder, es decir, en la economía 
política. […] Tanto el dinero como el banco cen-
tral, como cualquier interacción social, siem-
pre están sujetas a relaciones de poder, y por lo 
tanto la política siempre estará presente (Ote-
ro-Iglesias, 2015).

Las relaciones de poder se hicieron ver en 
las negociaciones Grecia-Troika-Eurogrupo. 
Probablemente, una de las mayores leccio-
nes que la experiencia de Syriza en el gobier-
no haya dejado a los demás movimientos de 
izquierda a nivel europeo es, precisamente, 

9 En concreto hacemos referencia los puntos 51 y 53 del re-
porte sobre la investigación del papel y las operaciones de la 
Troika (BCE, Comisión y FMI) con respecto a los países del 
programa de la zona del euro, aquí disponible: https://www.
europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEX-
T+REPORT+A7-2014-0149+0+DOC+XML+V0//EN
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La cantidad que el banco central griego podía 
ofrecer era decidida cada semana por el Con-
sejo de Gobierno del BCE, que en marzo deci-
dió reducir la cantidad semanal de los 900 mi-
llones de euros a los 400 millones (Rodríguez 
Ortiz, 2017, p. 244).

Como anotó en su análisis del primer pe-
ríodo de gobierno de Syriza el analista político 
británico Kevin Ovenden (2015, p. 93), el BCE 
fue un actor que jugó un papel político duran-
te los cinco meses de negociaciones entre el 
Gobierno de Tsipras y los acreedores. Un ac-
tor que tenía el poder de disuadir al Gobierno 
griego de tomar cualquier acción unilateral:

The ELA handed a further weapon to the 
Troika in its aggressive negotiating strategy. 
Decisions on increasing the overdraft facility, 
or calling it in, were taken every Wednesday by 
the directors of the ECB. Those directors are po-
litically appointed by the 19 governments in the 
eurozone. They also had the power, at any point, 
to decree that the collateral offered had decli-
ned in value and that either the short-term len-
ding would be cut accordingly or the collateral 
would have to increase. In other words, by refu-
sing to take the banks out of private control or 
to take any other ‘unilateral action’, the govern-
ment had handed over to the Troika the revolver 
that would be held to the Greek representatives’ 
heads over five months of negotiations.

Además de la falta de solvencia y liquidez, 
tras dos rescates y amplias supervisiones de los 
técnicos de la Troika, Grecia se hallaba con mu-
chos de sus ministerios políticos directamente 
intervenidos por las instituciones acreedoras. 
Lo que le imposibilitaba tomar muchas deci-
siones mediante la política soberana interior. 
Amplios departamentos fundamentales den-
tro del Ministerio de Finanzas, que pasaría al 
control de Varoufakis, se hallaban fuera de su 
control político.

Mediante la creación del Fondo Helénico 
de Estabilidad Financiera (HFSF), ahora la ma-
yor parte del accionariado de los bancos grie-
gos estaba en nombre del Estado, pero respon-
día a los designios de los acreedores del fondo; 
es decir, a las instituciones de la Troika. Ade-
más, la oficina de privatizaciones creada para 
liquidar los activos públicos que exigían como 
requisito los anteriores rescates, también res-
pondía ante la Troika. Finalmente, el control de 
la Agencia Tributaria se hallaba bajo el control 
del Grupo de trabajo del Eurogrupo, presidido 
por el economista austriaco Thomas Wieser. 
Sin embargo, la responsabilidad jurídica de 
todo el ministerio, incluida la Agencia Tributa-

que no es suficiente con hacerse con el poder 
gubernamental para poder realizar cambios 
profundos en la sociedad. Al llegar al gobierno, 
Syriza se halló con un Estado en quiebra técni-
ca y con una débil base productiva, por lo que 
si quería seguir haciendo frente a los gastos 
públicos de la población dependía totalmente 
de la liquidez de emergencia a la que el país se 
veía supeditado por parte del BCE.

De hecho, pese a que según los tratados 
de la Unión el BCE es una institución técnica y 
apolítica en su gestión, el banco central tomó 
la decisión a 8 de enero de 2015, en plena cam-
paña electoral griega, de que el acceso de los 
bancos griegos a su financiación más allá del 
mes de febrero de 2015 dependía de que el Es-
tado heleno completase con éxito la revisión 
final del segundo rescate y alcanzara un nuevo 
acuerdo con las instituciones de la Troika (Cal-
vo Vérgez, 2017, p. 123). En este sentido, se 
supeditaba cualquier eventual apoyo de liqui-
dez al sistema financiero griego a que el nuevo 
Gobierno llegara a un acuerdo inmediato con 
la Troika.

Es decir, la no consecución de acuerdo po-
lítico sobre la extensión del segundo rescate o 
sobre un nuevo rescate, llevaría a que el BCE 
dejara de aceptar los colaterales que le ofre-
cían los bancos griegos para obtener liquidez. 
La insolvencia de los bancos nacionales fue un 
problema desde el inicio de las negociaciones 
que Syriza tuvo que afrontar. La retirada de de-
pósitos masivos dejaba expuestos a los bancos 
griegos a la liquidez de emergencia ofrecida 
por el BCE. Para marzo de 2015, los fondos 
que permanecían en el sistema financiero he-
leno eran de 148.000 millones, mientras que, 
a inicios de la crisis en el 2010, dichos fondos 
superaban los 240.000 millones (Rodríguez 
Ortiz, 2017, p. 243). Además, las entidades fi-
nancieras locales eran las primeras comprado-
ras de deuda a corto plazo del Gobierno, por lo 
tanto, su solvencia también ponía en duda la 
de la totalidad del Estado griego y sus institu-
ciones políticas.

A partir del 4 de febrero del 2015, el BCE 
decidió cortar la vía típica para obtener liqui-
dez a los bancos griegos, no aceptando más 
deuda pública griega como colateral en sus 
operaciones de liquidez. Pero, ofrecía a los 
bancos griegos su último salvavidas antes de 
quedarse sin liquidez, acudir a la llamada li-
quidez de emergencia o ELA. Obviamente, esta 
última línea de liquidez es más cara y restric-
tiva que las líneas habituales de financiación, 
además, el riesgo queda en manos del Banco 
de Grecia que es el que ofrece está última lí-
nea de asistencia con el beneplácito del BCE. 
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ria, recaía sobre el electo ministro de Finanzas, 
Yanis Varoufakis, pese a que el control político 
no fuese completamente de su ministerio (Va-
roufakis, 2017, p. 250).

2.3. Desigual correlación de fuerzas: acuer-
do del 20 de febrero en el Eurogrupo

El de 2015 era un año cargado de pagos y 
plazos de vencimiento para el nuevo Gobierno 
izquierdista de Syriza. Solamente entre el FMI 
y el BCE exigían al Gobierno griego una suma 
de 15.190 millones de euros, distribuidos en 
23 plazos de pago. La suma equivalente a la mi-
tad del total de la recaudación fiscal del Estado 
heleno (Varoufakis, 2017, p. 147). Cada venci-
miento de pago establecía su propia condición 
política, es decir, si no se abonaba la cantidad 
al acreedor en cuestión, las instituciones pres-
tatarias podían bloquear el siguiente tramo de 
pago correspondiente al rescate o proponer 
nuevas reformas al por su desembolso.

Así, Syriza se enfrentó desde el principio a 
la disyuntiva de gestionar un Estado cercano a 
la quiebra técnica y sin una base productiva só-
lida, a la vez que necesitaba llegar a un acuerdo 
con sus acreedores que relajase los términos 
de la austeridad para recibir un préstamo que 
asegurase la solvencia del Estado y poder cum-
plir con su programa electoral. La cuestión cla-
ve para el Ejecutivo de Tsipras residía en que 
las mismas instituciones aceptaran una rees-
tructuración de la deuda, incluida una posible 
quita que la hiciera viable en el largo plazo. A 
la par, Syriza debía intentar salvar algunas de 
las medidas sociales anunciadas en campaña.

Ya en las primeras semanas de legislatura, 
Syriza introdujo leves cambios en la legislación 
fiscal para hacerla más progresiva y empezó 
a recontratar a muchos empleados públicos 
cuyo despido fue declarado ilegal por senten-
cias de distintos tribunales griegos. Concre-
tamente, se trataba de un total de 3.928 em-
pleados sumando limpiadores ministeriales, 
guardias escolares, profesores de secundaria 
y médicos del sistema público (Calvo Vérgez, 
2017, p. 127).

Las intenciones del nuevo Gobierno, sin 
embargo, chocaban con los deseos de las gran-
des potencias acreedoras como Alemania, que 
seguía exigiendo a Grecia un superávit pri-
mario del 3% para 2015 y uno del 4,5% para 
2016. Esto hacía imposible cualquier política 
de gasto público que incurriese en déficit. Ade-
más, Alemania exigía como condición para un 
nuevo acuerdo, el recorte de 15.000 puestos en 
la Administración Pública (Calvo Vérgez, 2017, 

p. 128). Ello supondría un primer gran revés a 
las intenciones del nuevo Ejecutivo heleno de 
izquierdas.

Syriza se encontraba en la difícil situación 
de verse obligada a seguir manteniendo el plan 
de austeridad y seguir recibiendo liquidez de 
las instituciones acreedoras, o, al contrario, 
tomar la difícil decisión de romper la baraja 
e incurrir en impago y verse obligada a tener 
que salir del euro y estructurar todo un nuevo 
sistema de pagos y una nueva divisa.

En principio, el plan de Syriza era negociar 
con los acreedores unos términos más favora-
bles que los anteriores y lograr una reestruc-
turación de la deuda, objetivo que los grandes 
grupos de poder de la eurozona no estaban 
dispuestos a ceder. Por lo tanto, en la primera 
reunión del Eurogrupo a la que asistió Varoufa-
kis como ministro de Finanzas y representante 
del Gobierno de Syriza, el 11 de febrero, este 
propuso la creación de un programa “puente” 
basado en una prórroga de seis meses del se-
gundo plan de rescate. Durante dicho lapso, 
tanto el Gobierno griego, como las institucio-
nes acreedoras deberían buscar una solución 
permanente al problema de la deuda griega.

El Gobierno griego quería sustituir el me-
morando de acuerdo que exigía amplias me-
didas de austeridad por un nuevo acuerdo 
pactado con el Eurogrupo. El nuevo Ejecutivo 
de Syriza se comprometía a pactar amplias re-
formas en materia de lucha contra la corrup-
ción y la evasión fiscal, pero rechazaba que la 
prórroga del rescate estuviese ligada a más 
medidas de austeridad. Sin embargo, el propio 
Varoufakis se comprometió ante el Eurogrupo 
a mantener el 70% de las medidas incluidas en 
el memorando del segundo programa de res-
cate (Varoufakis, 2017, p. 340). Eso sí, el acuer-
do debía firmarse como un nuevo documento 
desvinculado del antiguo memorando e incluir 
medidas para hacer frente a la crisis humanita-
ria que afligía a Grecia.

Los principales puntos de desacuerdo en-
tre el Eurogrupo y el Gobierno griego se cen-
traban en la elaboración de un nuevo acuerdo 
fuera del memorando ya existente y las medi-
das sociales que Atenas proponía. Los minis-
tros de Alemania, Estonia, Holanda y Finlandia 
se oponían a la elaboración de un nuevo acuer-
do, ya que este debería ser votado por sus res-
pectivos parlamentos para ser aprobado. Así, 
exigían a Grecia que todo acuerdo de extensión 
del segundo rescate debía basarse en el memo-
rando firmado por el anterior Gobierno griego 
de Nueva Democracia. Además, las propuestas 
helenas de subir el salario mínimo, recontratar 
a un amplio número de trabajadores del sector 
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público o condicionar el programa de privati-
zaciones no eran bien vistas por la mayoría de 
ministros que formaban por aquel entonces 
el Eurogrupo (Calvo Vérgez, 2017, p.135). Ob-
viamente, este primer Eurogrupo se cerró sin 
acuerdo y con la fecha límite del 28 de febre-
ro como finalización del segundo rescate para 
Grecia cada vez más cerca.

Días después, el 18 de febrero de 2015, 
Grecia formalizó la petición de una ampliación 
del segundo programa de rescate de hasta seis 
meses. El Eurogrupo celebrado dos días des-
pués aceptó la petición de Atenas acortando la 
prórroga a cuatro meses, hasta el 30 de junio. 
Sin embargo, se pospuso la aprobación defini-
tiva del acuerdo hasta el 23 de febrero, día en 
el que el Gobierno heleno debería presentar la 
lista de reformas que ejecutaría a cambio de 
esta nueva prórroga.

En este acuerdo Grecia se comprometió a 
estabilizar su cuenta fiscal mediante “superá-
vits fiscales apropiados” que se fijarían en el 
1,5% para el 2015, así como a cumplir con el 
conjunto de las obligaciones de pagos con to-
dos sus acreedores. A cambio, Grecia podría 
acceder a los 1.800 millones de euros corres-
pondientes al último tramo del segundo plan 
de rescate, a los beneficios de 1.900 millones 
de los bonos griegos en manos del BCE, a 3.500 
millones prestados por el FMI y a los benefi-
cios de los bonos emitidos en el primer pro-
grama de rescate por valor de 10.900 millones 
(Calvo Vérgez, 2017, p. 137).

A cambio de este crédito, el Gobierno grie-
go no podría elaborar ninguna ley ni adoptar 
ninguna medida política de forma unilate-
ral sin la anterior aprobación del Eurogrupo. 
Cualquier medida que pudiera desviarse de la 
obtención del superávit acordado podría ser 
impugnada por el Eurogrupo y paralizar los 
pagos a Atenas. Además, Atenas reconocería 
toda su deuda pública y acometería sus pagos 
pendientes con puntualidad. Así lo recogía el 
acuerdo del 20 de febrero firmado en el Euro-
grupo por todos los ministros:

The Greek authorities commit to refrain 
from any rollback of measures and unilateral 
changes to the policies and structural reforms 
that would negatively impact fiscal targets, eco-
nomic recovery or financial stability, as assessed 
by the institutions […] The Greek authorities re-
iterate their unequivocal commitment to honor 
their financial obligations to all their creditors 
fully and timely (Eurogrupo, 2015).

Mediante este acuerdo el Ejecutivo de 
Syriza se complicaba mucho el poder cumplir 

con las políticas anunciadas en el Programa de 
Tesalónica para fortalecer la protección labo-
ral o ampliar los subsidios sociales de manera 
generalizada. El mismo Varoufakis admite en 
sus memorias haber sido excesivo en las con-
cesiones del 20 de febrero, que, al reconocer 
el compromiso de Grecia con la devolución de 
toda su deuda a todos sus acreedores, excluía 
ya de facto la posibilidad de acometer cierta re-
estructuración de la misma. Sin embargo, por 
aquel entonces, el ministro de Finanzas defen-
dió el acuerdo como un gesto de “ambigüedad 
constructiva” (Varoufakis, 2017, p. 399).

La estrategia negociadora diseñada por 
Varoufakis consistía mantener cierto compro-
miso con lo acordado por el Gobierno de Nueva 
Democracia en el anterior programa de resca-
te. Pero, al mismo tiempo, Varoufakis también 
argüía que existía el principio del cambio por 
mandato democrático, que exigía un cambio 
en las condiciones del plan de rescate. La so-
lución propuesta por el ministro de Finanzas 
griego fue “establecer una nueva asociación 
que encontrara puntos en común entre el pro-
grama de rescate acordado previamente y el 
nuevo mandato de nuestro gobierno” (Varou-
fakis, 2017, p. 349).

Syriza aplicaría recortes públicos, pero 
intentó pactar un menor superávit primario, 
cierta reestructuración de la deuda, el mante-
nimiento de salarios y pensiones, un sistema 
tributario más progresivo, el restablecimiento 
de los convenios colectivos y pactar un plan de 
inversiones públicas (Sáez y De Josep, 2016, p. 
170).

Esta decisión daba a Syriza un margen de 
cuatro meses para negociar, al mismo tiempo 
que le dejaba en una difícil situación para apli-
car su programa social. Al respecto, el primer 
enfrentamiento con los prestamistas se produ-
jo en marzo, por la llamada ley de “derecho hu-
manitario” que Tsipras aprobó con el objetivo 
de brindar alimentos gratis y asistencia para la 
compra de combustible a 300.000 de las fami-
lias más pobres.

Sin embargo, el plan contra la crisis huma-
nitaria se aprobó con una dimensión muy me-
nor a la planteada inicialmente en el Programa 
de Tesalónica; finalmente, solo 150.000 fami-
lias se verían beneficiadas por el plan, la mitad 
de lo previsto, y el coste fue de 200 millones 
de euros (Sáez y De Josep, 2016, p. 152). En 
el programa de Tesalónica se habían previsto 
una inversión inicial de unos 2.000 millones de 
euros para hacer frente a la crisis humanitaria 
(Syriza, 2014).

Pese a la moderación con respecto a los 
planteamientos iniciales de Syriza, la Comisión 
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Europea expresó al Gobierno de Tsipras que 
esto rompía las reglas del acuerdo interino, y 
los prestamistas retuvieron temporalmente 
2.000 millones de euros que le debían a Grecia 
en condición de la prórroga del rescate (Ma-
son, 2015). Esta sería una tónica habitual de 
las negociaciones entre el Gobierno griego y 
los acreedores, ya que Atenas intentaba cum-
plir con lo firmado en el Eurogrupo, a la par 
que intentaba salvar algunas de sus propues-
tas en materia de política social.

La prórroga del segundo rescate era un ba-
lón de oxígeno para el Gobierno de Syriza, pero 
sin dejar de ser un movimiento estratégico por 
parte de los actores que defendían la continui-
dad de los planes de austeridad. Así lo explica 
el propio Varoufakis:

La prórroga sólo era un movimiento tácti-
co al retrasar cualquier posible resolución, sólo 
tendrían que esperar a que agotáramos nues-
tra actual popularidad y las escasas reservas 
de liquidez que nos quedaban; y así, cuando la 
prórroga llegara a su fin, no habría ninguna 
duda de la inminente rendición incondicional 
de nuestro gobierno (Varoufakis, 2017, p. 398).

Así mismo, Varoufakis volvía a dejar cla-
ro cuál debía ser la estrategia a seguir por su 
equipo negociador para eludir este escenario:

La mejor estrategia era solicitar la prórro-
ga, mientras, al mismo tiempo, indicábamos a 
la troika que, ante cualquier intento de debili-
tarnos cerrando el grifo de la liquidez, respon-
deríamos con la negativa a hacer más pagos 
al FMI; que cualquier intento de colocarnos la 
camisa de fuerza que simbolizaba el programa 
vigente, o de negarnos la reestructuración de la 
deuda, recibiría como respuesta la ruptura de 
las negociaciones; y que cualquier amenaza de 
cerrar los bancos e imponer controles de capital 
provocaría la quita unilateral de los bonos SMP 
en propiedad del BCE, la activación del sistema 
de pagos paralelo y la reforma de la ley que rige 
al Banco Central de Grecia, para así restaurar la 
soberanía del Parlamento sobre la entidad (Va-
roufakis, 2017, p. 398).

El plan de disuasión de Varoufakis (2017, 
pp. 153-154) incluía la idea de prepararse para 
una eventual salida del euro mediante la emi-
sión temporal de una divisa paralela. El siste-
ma que propuso a Tsipras, para llegado el caso 
de una ruptura en las negociaciones, se basaba 
en una divisa digital que se emitiría por la web 
de la agencia tributaria. El Estado ingresaría 
en la cuenta de los contribuyentes una liquidez 

que no podrían convertir en dinero en efectivo 
inmediatamente, pero que serviría para ir rea-
lizando los pagos y saldar las deudas hasta la 
creación de una nueva divisa propiamente fí-
sica. El Estado aceptaría estos pagos virtuales 
en sustitución de los ingresos en concepto de 
impuestos.

Para llevar a cabo este sistema de pagos, 
Varoufakis proponía que todos los documen-
tos de identidad de los ciudadanos griegos se 
convirtieran en tarjetas chip, similares a las 
tarjetas de crédito o débito. Así, incluso si to-
dos los bancos de Grecia cerrasen y el Estado 
se quedase sin liquidez alguna, el Gobierno 
griego podría seguir creando una liquidez vir-
tual asignando un crédito tributario al docu-
mento de identidad de cada persona.

El entonces ministro de Finanzas argu-
mentaba que, mientras este sistema de pagos 
fuera completamente transparente, ofrecería 
cierta independencia con respecto a las insti-
tuciones acreedoras de la Troika. Sin embargo, 
tal como el mismo Varoufakis (2017, p. 155) 
reconoce, esta amenaza nunca se hizo pública 
ni fue comunicada a las instituciones acreedo-
ras. Colaboradores del Gobierno griego, como 
el asesor de la Comisión sobre la auditoría de 
la deuda griega, Eric Toussaint (2020), se mos-
traron críticos con la constante diplomacia se-
creta empleada por el círculo cercano a Tsipras 
y Varoufakis a la hora de gestionar toda posi-
ble política que pudiese entrar en conflicto con 
las instituciones acreedoras de la Troika.

El único recorrido que tuvo este sistema de 
pagos paralelo fue la emisión de unas tarjetas 
de crédito, con función de cupones, mediante 
las cuales las familias beneficiarias de la ley de 
“derecho humanitario” recibían créditos del 
Estado griego para comprar alimentos básicos 
(Reuters, 2015). Estas tarjetas pudieron ser 
un primer paso del sistema de pagos paralelo, 
pero, al llegar la ruptura de las negociaciones, 
Tsipras nunca decidió optar por el desarrollo 
de este sistema. Ni siquiera tras el resultado 
del referéndum del 5 de julio se planteó la po-
sibilidad de la emisión de una nueva divisa.

2.4. Bloqueo de las negociaciones y refe-
réndum del 5 de julio

Tras las primeras concesiones del Gobier-
no griego comenzaron las divisiones internas 
en el seno de Syriza. Los miembros de la Pla-
taforma de Izquierda mostraron su discrepan-
cia públicamente mediante declaraciones del 
ministro de Reconstrucción Productiva, Medio 
Ambiente y Energía, Panaiotis Lafazanis. En el 
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el seno del Eurogrupo era claramente desfa-
vorable para Syriza. Ya que, los países del sur 
europeo estaban liderados bien por partidos 
conservadores, como era el caso de España 
o Portugal, o bien los países con gobiernos 
socialdemócratas, como Italia o Francia, se 
encontraban inmersos en una grave crisis in-
terna. Sin ninguna ayuda externa, las resolu-
ciones en pro del rigor fiscal y la austeridad 
eran las que dominaban el Eurogrupo. La op-
ción liderada por Alemania, seguida por países 
como Austria, Holanda, Dinamarca, o Eslova-
quia, exigía a Grecia mayor control presupues-
tario y recortes del gasto público. Política que 
vislumbraban como un claro refuerzo de las 
tendencias selladas en Pacto de Estabilidad y 
Crecimiento de 1997, que había ido diluyéndo-
se permitiendo el exceso de endeudamiento de 
países como Grecia, pero también de Italia o la 
propia Francia.

Las negociaciones, como era previsible, 
llegaron a un estancamiento para mediados de 
abril. Entonces, en una reunión extraordinaria 
del Eurogrupo celebrada el 24 de abril en Riga, 
varios ministros mencionaron por primera vez 
la opción de expulsar a Grecia del euro. Gracias 
a las filtraciones realizadas por el propio Va-
roufakis, que publicó los audios de todas las 
reuniones del Eurogrupo entre febrero y junio 
de 201510, hoy sabemos que el ministro de Fi-
nanzas eslovaco, Peter Kažimír, fue el primero 
en mencionar la opción de que Grecia saliera 
de la eurozona como solución al estancamien-
to de las negociaciones:

Es increíble. Es mi sensación de lo que estoy 
oyendo ahora. Acordamos en abril tener una lis-
ta completa de reformas, pero estamos a final 
de abril y no las tenemos [...] Queremos ayudar 
a Grecia, pero si Grecia no quiere nuestra ayuda 
y las condiciones que la acompañan, quizá sea el 
momento de hablar de las consecuencias (Kaži-
mír, citado de Gil, 2020).

Las consecuencias aludían claramente a la 
expulsión de Grecia de la eurozona, idea que 
reforzaba el ministro Alemán Wolfgang Schäu-
ble, que no veía futuro alguno a las negociacio-
nes con un gobierno liderado por Syriza: “Por 
lo que entiendo de lo que dice Yanis [Varou-
fakis], la situación de la liquidez es urgente. 
Y creo que deberíamos pensar en lo que va a 
ocurrir porque no tenemos una solución y no 

10 Estos audios fueron publicados íntegramente en España 
por el diario online Eldiario.es. Pueden consultarse, incluso 
con algún contenido directamente transcrito y subtitulado, 
en el siguiente enlace: https://www.eldiario.es/internacional/
audios-negociaciones-ue-saltar-crisis_1_1033335.html

primer Consejo de Ministros tras la firma del 
acuerdo, Lafazanis pidió explicaciones sobre el 
programa de privatizaciones al que había ac-
cedido Syriza con los acreedores. Así mismo, 
la viceministra de Finanzas, Nadia Valavani, se 
mostró crítica con el párrafo que exigía a Gre-
cia reconocer y cumplir los pagos pendientes 
con todos sus acreedores, ya que esto imposi-
bilitaría la negociación futura de una reestruc-
turación de la deuda (Toussaint, 2020, p. 178).

Tras el acuerdo para prorrogar el segundo 
rescate griego hasta el 30 de junio de 2015, las 
negociaciones entre Grecia y las instituciones 
acreedoras debían decidir los términos en que 
se abordaría un nuevo plan de rescate. El Go-
bierno liderado por Tsipras intentó llegar a un 
acuerdo que supusiese un cierto relajamiento 
de las medidas de austeridad y una cierta re-
visión de la deuda, pero sin poner en cuestión 
el stock total de la misma. Esta mesa de nego-
ciación se movió a Bruselas, donde un equipo 
del Gobierno de Syriza negociaría con un equi-
po institucional de las tres instituciones de la 
Troika. Asegurándose así que los funcionarios 
de la Troika solamente pasarían por los minis-
terios de Atenas para recabar datos estricta-
mente técnicos y necesarios para el proceso de 
negociación.

En este contexto, las reuniones del Euro-
grupo se convirtieron, más que en reuniones 
de temas netamente técnicos o económicos, 
en una auténtica pugna por decidir qué bloque 
de poder europeo decidía el rumbo político 
que debía seguir la eurozona en los siguientes 
años. Entre estos bloques, por un lado, estaba 
el bloque liderado por el ministro de Finanzas 
alemán Wolfgang Schäuble –que era partidario 
del grexit– y todo un grupo de países del norte 
y este de Europa que apoyaban la posición de 
más austeridad. En segundo lugar, se encon-
traban los países periféricos que estaban apli-
cando políticas de austeridad parecidas a las 
griegas, pero que temían que un buen resul-
tado en las negociaciones con Grecia pudiese 
tener consecuencias en la política interior de 
sus países.

Este segundo bloque lo integraban, prin-
cipalmente, la España de Mariano Rajoy, que 
temía por el ascenso de un recién creado Po-
demos; y la Italia de Matteo Renzi, que ya no-
taba el empuje del ambivalente Movimiento 
5 Estrellas. Finalmente, en una postura equi-
distante se encontraba la Francia de François 
Hollande, que, en medio de una grave crisis del 
Partido Socialista, no se veía capaz de influir o 
cambiar el por entonces claro liderazgo euro-
peo de Angela Merkel.

En el 2015, la correlación de fuerzas en 
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Continuando con el transcurso de las ne-
gociaciones, ante el bloqueo en el Eurogrupo 
y la falta de liquidez acusante que sufría Gre-
cia, por primera vez a principios de abril en el 
seno del Gobierno de Syriza se planteó no efec-
tuar el pago mensual al FMI. El pago consistía 
en un reembolso de 462,5 millones a efectuar 
antes del 9 de abril. Mientras tanto, los fon-
dos restantes que debía recibir Grecia del se-
gundo rescate prolongado en febrero seguían 
bloqueados debido a las discrepancias de las 
negociaciones en el Eurogrupo. Por lo tanto, el 
Estado griego se veía en serias dificultades de 
solvencia para poder realizar el pago corres-
pondiente del mes de abril al FMI.

El 3 de abril, antes de una reunión oficiosa 
en el palacio presidencial griego a la cual asis-
tirían los ministros clave, Varoufakis comunicó 
al primer ministro la propuesta de incurrir en 
impago con el FMI, como medida para reali-
zar presión en las negociaciones (Varoufakis, 
2017, p. 517). Pese a que Varoufakis relata 
que la primera respuesta fue dubitativa, final-
mente Tsipras comunicó a sus ministros que el 
propio Varoufakis tomaría un avión dirección 
Washington para comunicar al FMI que el Go-
bierno griego no tenía intención de realizar el 
siguiente pago correspondiente.

A continuación, Varoufakis relata que fue 
el mismo Tsipras quien le llamó, nada más 
aterrizar en Washington, para comunicarle la 
decisión de que no incurrirían finalmente en 
impago con el FMI. Decisión que fue tomada, 
siempre según Varoufakis, por el primer mi-
nistro Tsipras, su principal asesor legal, Spyros 
Sagias, y el viceprimer ministro económico 
Dragasakis (Varoufakis, 2017, p. 522).

La decisión de estas tres figuras clave fue 
la de que Varoufakis debía mantener el órdago 
del impago en su reunión con Christine Lagar-
de, pero realmente sin intención de llevarlo a 
cabo. Pese a ello, el argumento que esgrimió 
Varoufakis ante Lagarde para justificar un po-
sible impago no se basó en la ilegitimidad u 
odiosidad de las deudas reclamadas por el FMI 
a Grecia. Al contrario, Varoufakis justificó que 
su Gobierno se vería imposibilitado para reali-
zar el reembolso al FMI en caso de que el BCE 
no levantase las restricciones de liquidez a los 
bancos griegos y las instituciones de la Troika 
no desbloqueasen los pagos pendientes del se-
gundo rescate prolongado en febrero, cifrados 
en 7.200 millones de euros (Varoufakis, 2017, 
p. 520).

Pese al relato de Varoufakis, hemos de sub-
rayar que durante el mes de abril nunca se ha-
bló públicamente de un impago del Gobierno 
griego al FMI. Es más, mientras Varoufakis se 

me imagino como vamos a tenerla" (Schäuble 
citado de, Gil, 2020).

El ministro esloveno, Dušan Mramor, insis-
tía en la idea de plantearse seriamente el “plan 
B” de expulsar a Grecia de la eurozona: “No hay 
ningún plan viable. No es un problema de li-
quidez, es un problema de solvencia de Grecia 
y no hay ningún plan para que Grecia recupere 
la solvencia. Deberíamos empezar a hablar del 
plan B” (Mramor, citado de Gil, 2020). El de-
bate de aquella reunión se puede resumir en 
las palabras del ministro lituano de Finanzas, 
Rimantas Šadžius, que recordó a Grecia que su 
soberanía política debía ser respetada, pero 
respetando la mayoría del Eurogrupo:

La soberanía de Grecia debe ser respetada, 
pero nosotros, el resto de la Eurozona, también 
tenemos algo que decir. Lo primero, es que se 
cambie el modo de las discusiones, que las au-
toridades griegas cambien de comportamiento. 
A partir de ahí, tendremos esperanzas de lograr 
un acuerdo para el programa de reformas, como 
paso previo para el acuerdo económico financie-
ro. Pero, de lo contrario, Grecia debería empe-
zar a vivir por su cuenta, sin depender de ayuda 
externa, y entonces veremos qué pueden hacer 
el resto de países para mejorar la situación de la 
zona euro (Šadžius, citado de Gil, 2020).

La salida de Grecia del euro estuvo sobre 
la mesa en la primera mitad del año 2015. Pero 
dentro de Syriza, pese a que la Plataforma de 
Izquierda defendía desde un principio que la 
salida del euro debía ser un objetivo estratégi-
co del partido, la cúpula dirigente de Syriza era 
favorable a que Grecia permaneciese dentro de 
la eurozona pese a los resultados adversos de 
las negociaciones.

Es más, en cuanto a la postura oficial del 
primer ministro Tsipras, la única vez que se 
mencionó públicamente sobre el plan de di-
suasión de Varoufakis –que suponía la emisión 
de una divisa digital paralela y la rebaja de los 
bonos griegos en manos del BCE– fue para re-
chazarlo rotundamente. El 21 de julio de 2015, 
ya tras la firma de un principio de acuerdo 
para un tercer plan de rescate, Tsipras decla-
ró en una entrevista publicada por el diario 
griego progresista Ta Nea, que efectuar las ac-
ciones unilaterales propuestas por Varoufakis 
hubiese sido el equivalente a aceptar “el plan 
Schäuble” para expulsar a Grecia de la eurozo-
na. Incluso, aludiendo a su exministro, aseveró 
que quien defendía esos planes debería expre-
sárselos directamente al pueblo griego y “no 
esconderse tras la autoridad del primer minis-
tro” (Tsipras, citado de Ovenden, 2015, p. 170).
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Ante este escenario, el Gobierno de Tsi-
pras envió el 21 de junio una propuesta a sus 
acreedores en la que aceptaba los porcentajes 
de superávit primario exigidos por la Troikas. 
Es decir, un 1% en 2015, un 2% en 2016, un 
3% en 2017 y un 3,5% en 2018. En la práctica, 
intentar conseguir estos superávits supondría 
realizar un amplio programa de recorte en el 
gasto público. Así mismo, la misma propuesta 
incluía que la edad de jubilación se retrasaría 
hasta los 67 años para el año 2025 (Calvo Vér-
gez, 2017, p. 162).

A cambio, Syriza propuso algunas medidas 
para salvar ciertos aspectos de su programa de 
signo progresista. Como realizar un recorte de 
200 millones en el presupuesto de defensa, co-
brar a las empresas con ganancias de más de 
un millón de euros anuales un impuesto ex-
traordinario del 12% y elevar el impuesto de 
sociedades del 26% al 29%. Con estos gravá-
menes, el Gobierno griego pretendía recaudar 
450 millones de euros con los que suavizar 
la austeridad que exigiría la obtención de los 
continuados superávits primarios (Calvo Vér-
gez, 2017, p. 158).

Pese a las repetidas concesiones, desde las 
instituciones de la Troika se insistía en mayo-
res recortes en pensiones y una subida genera-
lizada del IVA de todos los bienes y servicios. 
Así, mientras Syriza pretendía mantener tres 
tipos de IVA del 6%, 13% y 23%, en el que los 
bienes básicos se gravarían con un 6%; desde 
el Eurogrupo se insistía en aplicar dos tipos de 
IVA del 11% y el 23%. Las instituciones acree-
doras también pedían que se eliminase el IVA 
reducido de los alimentos considerados “bási-
cos” por el Gobierno heleno (Sáez y De Josep, 
2016, pp. 176-177).

Esta última propuesta fue presentada 
en el Eurogrupo del 26 de junio, reunión que 
terminó sin acuerdo. Ante la situación de blo-
queo, las instituciones acreedoras propusieron 
al Gobierno griego una segunda prórroga del 
segundo plan de rescate hasta noviembre de 
2015, asegurándose así que el Ejecutivo de Tsi-
pras pudiera realizar sus pagos al FMI y el BCE. 
La propuesta fue rechazada por los dirigentes 
griegos y un día después, el 27 de junio, el pri-
mer ministro Tsipras comunicó a la nación que 
convocaría para el 5 de julio un referéndum 
relativo a la aceptación de la última propuesta 
planteada por las instituciones comunitarias y 
el Eurogrupo en la sesión del 25 de junio. Con-
cretamente la pregunta decía así:

¿Debería ser aceptado el plan de acuerdo 
presentado por la Comisión Europea, el Banco 
Central Europeo y el Fondo Monetario Interna-

encontraba en Wasington, el 5 de abril, su pro-
pio viceministro de Finanzas, Dimitris Mardas, 
declaró en una rueda de prensa ofrecida desde 
el ministerio que Grecia cumpliría puntual-
mente con el pago al FMI. Estas fueron las pa-
labras exactas del viceministro: “The payment 
to the IMF will take place on April 9. There is 
money for the payment of salaries, pensions 
and whatever else is needed in the next week” 
(Deutsche Welle, 2015). La misma prensa in-
ternacional tituló el encuentro de Varoufakis 
con Lagarde como una reunión para discutir 
las reformas a realizar en Grecia, sin mención 
alguna a la posibilidad de un impago por parte 
de Grecia.

Con las negociaciones en un bloqueo per-
manente, para finales de mayo, el Gobierno 
griego anunció la redacción de un borrador 
para alcanzar un principio de acuerdo con la 
Comisión Europea. El borrador incluía un me-
nor superávit primario que el exigido por el 
Eurogrupo, una reforma del IVA, un paquete 
de crecimiento y un acuerdo para aliviar los 
plazos de amortización de la deuda a largo pla-
zo. En cuanto a las pensiones, frente al recorte 
de 3.000 millones propuesto por las institucio-
nes acreedoras, el Gobierno heleno proponía 
adoptar una revisión del sistema, limitar las 
jubilaciones anticipadas y unificar los diversos 
fondos de pensiones para simplificarlos.

El borrador no preveía recortes de sala-
rios ni de pensiones, pero tampoco proponía 
ninguna quita sobre la deuda, únicamente se 
pedía una la modificación de los plazos de ven-
cimiento. Así mismo, el Gobierno heleno se 
comprometía a terminar con superávit el año 
2015, y a alcanzar un pequeño superávit del 
1,5% sobre el PIB durante los próximos años. 
La Comisión Europea, al contrario, demandaba 
una subida escalonada del superávit primario 
fijado en el 3,5% para 2018. En contrapartida, 
Grecia se negaba a subir el IVA de bienes bá-
sicos como los medicamentos y la electricidad 
(Calvo Vérgez, 2017, p. 152).

La falta de liquidez fue la gran debilidad 
que sufrió Syriza durante todo el proceso de 
negociaciones. La situación se agravó por la 
fuga de capitales y pánico bancario que sufrió 
Grecia durante los seis primero meses de 2015. 
Según apunta un estudio publicado por el Ban-
co de Grecia en mayo de 2015, las salidas de 
depósitos de los bancos griegos ascendieron 
hasta los 30.000 millones de euros durante el 
periodo que va de octubre de 2014 a finales de 
abril de 2015. Pese a ello, el Gobierno griego se 
negó a imponer controles de capital mientras 
durasen las negociaciones con el Eurogrupo y 
las instituciones acreedoras.
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ba ya en una posición imposible; la economía 
griega se estaba congelando rápidamente, los 
bancos no reabrían sus puertas y los comer-
cios cerraban. Cuando Tsipras acudió a Bru-
selas, el Gobierno alemán redobló la presión: 
sugirió la posibilidad de que Grecia saliese 
“temporalmente” de la zona euro, para cance-
lar las deudas que no podían cancelarse dentro 
del marco de la moneda única. Ambas partes 
entendieron que, en este caso, “temporal” po-
día significar para siempre. Alemania, que ha-
bía insistido continuamente en que sería ilegal 
que cualquier Estado abandonase el euro, aho-
ra insistía en que podía ser la opción menos 
mala (Manson, 2015).

Tsipras podía entonces activar la arriesga-
da alternativa de Varoufakis, una quita de los 
bonos griegos en manos del BCE y activar un 
sistema paralelo de pagos no muy desarrolla-
do. Sin embargo, ya sin Varoufakis en Gobier-
no, la opción final fue muy diferente.

El 13 de julio se celebró en Bruselas una 
reunión extraordinaria de jefes de Estado y 
ministros de los países de la zona euro. Tras 
esta, Tsipras anunció oficialmente el acuerdo 
para implementar el tercer plan de rescate, en 
unas condiciones todavía más duras que las 
votadas en el referéndum. El texto aprobado 
en esta comparecencia fulminaba el plan polí-
tico principal que había buscado durante seis 
meses el tándem Tsipras-Varoufakis: la rees-
tructuración de la deuda, con la posibilidad de 
cierta quita en el largo plazo. Así decía el texto 
aprobado:

La cumbre de la zona euro señala que no 
se puede realizar una reducción nominal de la 
deuda. Las autoridades griegas reafirman su 
adhesión sin equívoco al respeto de sus obliga-
ciones financieras con respecto al conjunto de 
sus acreedores, íntegramente y en el tiempo re-
querido (Euro Summit, 2015.)12

En base a este texto, el 16 de julio el Par-
lamento griego aprobó un fuerte recorte en 
las pensiones y una subida general del IVA. A 
cambio, la Comisión Europea facilitó 7.000 mi-
llones de euros a Grecia en nuevos préstamos. 
A la par, Tsipras remodeló su Gobierno despi-
diendo a los ministros que pertenecían al ala 
izquierda de Syriza. El 14 de agosto, el Parla-
mento griego aprobó definitivamente el tercer 
memorando de rescate por 222 votos a favor, 

12 Toda la declaración con todas las medidas exigidas, en-
tre ellas el aumento del IVA y recorte de las pensiones, 
puede consultarse aquí: https://www.consilium.europa.eu/
media/20337/20150712-eurosummit-statement-greece_es-
sn04070-re01.pdf

cional en el Eurogrupo del 25 de junio de 2015, 
comprendido por dos partes, las cuales constitu-
yen su propuesta conjunta? El primer documen-
to se titula “Reformas para la realización del 
programa actual y los ulteriores” y, el segundo, 
“Análisis preliminar de sostenibilidad de la deu-
da”.

El Gobierno griego, pese que no hizo cam-
paña oficial como tal, recomendó a los ciuda-
danos griegos que votaran a favor del “no”. Al 
día siguiente de esta convocatoria, el lunes 28 
de junio, el BCE decidió cortar la liquidez de 
emergencia a la que se veían sometidos los 
bancos griegos. En respuesta a esta decisión, 
el Gobierno griego decidió adoptar una políti-
ca de control de capitales y estableció el límite 
de las retiradas diarias de efectivo en cajeros 
automáticos a 60 euros diarios.

El 29 de junio, el Eurogrupo, que se reunió 
sin la representación griega de Varoufakis, de-
cidió congelar toda negociación con el Gobier-
no heleno hasta que se conociese el resultado 
del referéndum. El día siguiente a esta atípica 
reunión, coincidiendo con el fin de la prórroga 
del segundo rescate, Grecia incurrió en impago 
con el FMI, al que debía reembolsar 1.600 mi-
llones de euros11. Esta decisión no suponía in-
currir en un default técnico, ya que, al igual que 
sucede con la mayoría de acreedores privados, 
el FMI también establece un periodo de gracia 
de 30 días para devolver el dinero adeudado 
(Calvo Vérgez, 2015, p. 166). Pese a ello, Grecia 
fue el primer país miembro de la OCDE en in-
currir en impago con el FMI desde su creación.

Llegado el día clave del referéndum, con 
una participación del 62%, el 61,3% de los vo-
tantes rechazaron el acuerdo propuesto por la 
Troika. Varoufakis, que ya había anunciado que 
si la opción del “sí” salía ganadora dimitiría, se 
vio igualmente forzado a dejar el cargo a peti-
ción de Tsipras, para facilitar las negociaciones 
posteriores al plebiscito. Pese a el claro resul-
tado, Tsipras se reunió el día después del refe-
réndum con los representantes de los partidos 
favorables al “sí” (Nueva Democracia, Pasok y 
To Potami) para presentarles un plan que de-
fendería en Bruselas y que era idéntico al re-
chazado por la ciudadanía griega en el referén-
dum. Este plan fue aprobado el 10 de julio en 
el parlamento con la fractura interna de Syriza 
y gracias a los votos de la oposición.

Para el domingo 12 de julio, Tsipras esta-

11 Este monto de dinero sería reintegrado posteriormente al 
FMI, tras el acuerdo de un tercer plan de rescate para Gre-
cia, por el que los nuevos préstamos fueron direccionados 
a sanear las deudas impagadas con la institución prestataria 
internacional.
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sigue destinando buena parte de sus ingresos 
al pago de los intereses de la deuda y no a su 
repago como tal.

Reducir el gasto social del Estado grie-
go no ha hecho que su deuda sea más soste-
nible. El acuerdo alcanzado por el Gobierno 
griego y las instituciones europeas en 2015, 
con la discrepancia del FMI, supuso un nuevo 
refinanciamiento de su deuda e intereses. Un 
plan para que Grecia pudiese hacer frente a 
los vencimientos de pago más inmediatos con 
sus acreedores, pero no para reducir de mane-
ra sostenible el saldo real de la deuda. Grecia 
se encuentra hoy día en el esquema planteado 
por el economista keynesiano Hyman Minsky 
de endeudamiento a lo “Ponzi” (por el nom-
bre de un famoso especulador). Es decir, solo 
puede hacer frente a su deuda y al pago de los 
intereses mientras el Estado sea fuertemente 
refinanciado en los mercados de deuda inter-
nacionales.

Este esquema tenía una base frágil y que-
daba expuesto a cualquier evento o crisis que 
pudiera producirse en el ámbito internacional. 
Grecia puede financiarse en los mercados in-
ternacionales, gracias a que el BCE lleva desde 
el 2015 comprando una gran parte de deuda 
de los países periféricos en los mercados se-
cundarios e inyectando grandes cantidades 
de dinero a las entidades financieras privadas, 
mediante los conocidos programas de expan-
sión cuantitativa.

La crisis mencionada ya ha hecho su apari-
ción en escena, la pandemia de la Covid-19 va 
a suponer un incremento del endeudamiento 
por parte del Estado griego. Sin embargo, la 
base económica del Estado griego sigue sien-
do la misma, y no tiene medios para financiar 
el gasto social al que tendrá que hacer frente. 
Esta realidad augura que, ante cualquier re-
ducción de la política de expansión cuantita-
tiva del BCE, la deuda griega volverá a ser in-
sostenible y el país heleno enfrentará un nuevo 
episodio como el de los años de la crisis de la 
eurozona. Sin la liquidez del BCE, las tasas de 
interés de la deuda griega volverían a subir, 
dificultando su constante refinanciamiento en 
los mercados internacionales.

Al mismo tiempo, la crisis de la Covid-19 
también ha reforzado el argumento de que la 
opción por la austeridad fue una opción políti-
ca. Syriza planteaba en su programa electoral 
una revisión de los criterios de convergencia 
de Maastricht, sobre todo el de no poder in-
currir en un déficit fiscal superior a un 3%. 
Esta petición fue desoída en su momento, sin 
embargo, en marzo de 2020, cuando la pan-
demia de la Covid-19 asolaba a una gran ma-

64 en contra y 11 abstenciones. De los 149 di-
putados de Syriza, 32 votaron en contra y 10 
optaron por la abstención.

Grecia recibiría 86.000 millones de euros 
–en un principio sin la ayuda del FMI, que mos-
tró serias discrepancias con el programa– por 
los cuales debería aceptar la ya citada fuerte 
subida del IVA, un nuevo plan de privatizacio-
nes, otro recorte de las pensiones y un objeti-
vo de superávit anual del 3,5% que no dejaba 
margen para el gasto público13.

Hasta 109 de los 201 miembros del Comi-
té Central de Syriza firmaron un comunicado 
de rechazo del acuerdo, que consideraban una 
“humillación” y “resultado de una amenaza de 
estrangulación financiera” (Sáez y De Josep, 
2016, p. 191). En medio de esta grave crisis in-
terna, Tsipras convocó elecciones anticipadas 
para el 29 de septiembre, donde revalidaría su 
mandato obteniendo cuatro escaños y 320.000 
votos menos, una bajada en votos del 14,3%. 
La opción favorable a un ahondamiento en las 
políticas de austeridad se había impuesto, y 
el primer gobierno de izquierdas “radical” del 
ámbito europeo había sido forzado a recha-
zar su propio programa político ante los focos 
mediáticos de toda Europa. La aceptación del 
tercer plan de rescate marcó un punto de in-
flexión para Syriza, para los partidos políticos 
contrarios a la austeridad a nivel europeo y 
para el propio proceso de integración europeo.

3. Conclusiones

En el marco del presente trabajo se ha 
analizado una crisis que, si bien pudo terminar 
con Grecia fuera del euro, supuso la operación 
de rescate más importante llevada a cabo hasta 
entonces por la Unión Europea. Sin embargo, 
los problemas estructurales que se analizan a 
lo largo de la investigación aún no han encon-
trado una resolución definitiva.

Grecia sigue siendo un país con una base 
de capital productivo débil, y dependiente del 
sector servicios, en especial, del turismo. Los 
gastos del Estado, tras ser ampliamente recor-
tados, han dado como resultado la obtención 
de superávits fiscales en los últimos años. Sin 
embargo, según los últimos datos ofrecidos 
por Eurostat, al cierre de 2019, la deuda seguía 
en el elevado nivel del 176,1% del PIB. Es de-
cir, cinco puntos menos que el máximo alcan-
zado durante los años de los rescates. Grecia 

13 El resumen de todo el programa puede consultarse en la 
web del Consejo Europeo: https://www.consilium.europa.eu/
en/policies/financial-assistance-eurozone-members/gree-
ce-programme/#
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