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Κώστας Σημίτης
Ο Κώστας Σημίτης δεν είναι ακόμα ένας πολιτικός. Διετέλεσε Πρωθυπουργός της Ελλάδας για 8 χρόνια, ήταν ο άνθρωπος που έβαλε τη χώρα στην 
ΟΝΕ. Μετά την αποχώρησή του από την ενεργό πολιτική, τις δημόσιες παρεμβάσεις του χαρακτήριζαν η γνώση του αντικειμένου, η μελέτη όλων των 
παραμέτρων και η διορατικότητα. Όλοι θυμούνται την προειδοποίηση του για αναγκαστική προσφυγή της χώρας στο ΔΝΤ το Δεκέμβρη του 2008, όταν 
ο υπόλοιπος πολιτικός κόσμος προτιμούσε να κλείνει τα μάτια απέναντι στην επερχόμενη καταστροφή.

Η άποψη που εξέφρασε λοιπόν στο «ΒΗΜΑ» ότι η Ελλάδα πρέπει να προχωρήσει σε αναδιάρθρωση του χρέους της - και όσο ταχύτερα τόσο καλύτερα 
- έχει ιδιαίτερη βαρύτητα και δημιουργεί κλίμα. Τι λέει λοιπόν ο Σημίτης; Πολύ περιληπτικά, ότι η πολιτική που ακολουθεί η κυβέρνηση δεν οδηγεί 
πουθενά. Ότι το δημόσιο χρέος δεν είναι βιώσιμο. Ότι η δημοσιονομική εξισορρόπηση θα απαιτήσει δεκαετίες συνεχούς λιτότητας με κίνδυνο τα 
αποτελέσματα να ανατραπούν από απρόβλεπτες διεθνείς κρίσεις και εξωτερικούς παράγοντες. Επίσης ότι η Ελλάδα δεν θα μπορέσει να βγει στις 
αγορές και θα υποχρεωθεί σε αναδιάρθρωση από τους εταίρους της το 2013 όταν θα προσφύγει στο μόνιμο μηχανισμό στήριξης. Κατά τον κ. Σημίτη, 
πρέπει να προχωρήσουμε σε αναδιάρθρωση του χρέους άμεσα, γιατί αυτό θα ξεκαθαρίσει το τοπίο και θα απελευθερώσει δυνάμεις. Και για να 
βελτιώσει ουσιαστικά τη θέση μας, η αναδιάρθρωση θα πρέπει να γίνει σε συνεννόηση με την ΕΕ και να προετοιμαστεί καλά και με απόλυτη 
μυστικότητα από ένα μικρό επιτελείο, όπως έκανε ο ίδιος την υποτίμηση το 1998. Η θέση του ακούγεται εύλογη, είναι όμως επαρκώς τεκμηριωμένη και 
μελετημένη; Είναι διορατική;
Ας ξεκινήσουμε από το κυριότερο, τα οφέλη μιας άμεσης αναδιάρθρωσης: Στην ιδεατή περίπτωση που όλοι οι δανειστές μας συμφωνήσουν σε ένα 
«κούρεμα» των απαιτήσεων τους κατά 50% (ή διπλασιασμό του χρόνου αποπληρωμής) τότε το χρέος της χώρας θα υποδιπλασιαστεί και αντιστοίχως 
θα μειωθεί η δαπάνη για τόκους -  δηλαδή από σήμερα 6,5% του ΑΕΠ στο 3,25% του ΑΕΠ. Αυτό σημαίνει όμως ότι πάλι η Ελλάδα θα έχει ανάγκη να 
δανειστεί άλλα 3,25% του ΑΕΠ για να καλύψει το έλλειμμα του 2011 που προβλέπεται να φτάσει στο 7,5%. Θα χρειαστεί δηλαδή όχι μόνο μια 
συμφωνία των πιστωτών να μειώσουν τις απαιτήσεις τους, αλλά και για να χρηματοδοτήσουν όσα θα μας λείπουν. Δεν ακούγεται πολύ πειστικό.
Και είπαμε ότι πρόκειται για ιδανικό σενάριο. Γιατί ως το τέλος του 2011 η Ελλάδα θα έχει απορροφήσει περίπου τα 80 από τα 110 δις της τρόικας.
Αυτά δεν θίγονται, όπως παραδέχεται ο κ. Σημίτης. Για να έχουμε λοιπόν το ίδιο όφελος, θα πρέπει να κουρέψουμε τις απαιτήσεις των ιδιωτών κατά 
67% ή να τις επεκτείνουμε στο τριπλάσιο (χωρίς να αποκλείεται ότι θα μας ζητηθούν και υψηλότερα επιτόκια με δεδομένη την πιστωτική ανυποληψία 
της χώρας). Αν λάβετε ως δεδομένο, ότι με τους ιδιώτες πιστωτές όλα αυτά μπορούν να γίνουν μόνο σε εθελοντική βάση (αφού τα ελληνικά ομόλογα 
δεν έχουν ρήτρες που να επιβάλλουν συλλογική δράση, αν το αποφασίσει μια πλειοψηφία) αντιλαμβάνεστε ότι μια ωφέλεια της τάξης του 3,25% του 
ΑΕΠ είναι ονειρικός στόχος. Ρεαλιστικά, στην περίπτωση που θα συμφωνηθεί ένα κούρεμα της τάξης του 50% το μέγιστο όφελος σε μικρότερα 
τοκοχρεωλύσια μάλλον δεν θα ξεπερνάει το 2% ετησίως. Και για να μην έχουμε αυταπάτες, ακόμα και στην περίπτωση αυτή, οι πιστωτές θα ζητήσουν 
εγγυήσεις υπό την μορφή ενός προγράμματος δημοσιονομικής εξυγίανσης που θα ξεπερνά ό,τι έχουμε δει ως σήμερα ώστε τα οικονομικά μας να 
γίνουν βιώσιμα και να διασφαλίσουν τα λεφτά τους (π.χ. την άμεση μείωση του δημόσιου τομέα κατά 200.000 άτομα).
Πέρα από αυτό, το 21% του ελληνικού χρέους βρίσκεται σε ελληνικά χέρια. Ακόμα και αν αφήσουμε τα 30 δις των ασφαλιστικών ταμείων στην τύχη 
τους, - γιατί να τα εξαιρέσουμε από μια τέτοια ρύθμιση δεν γίνεται και αυτό το γνωρίζει καλά ο κ. Σημίτης και ας υποστηρίζει το αντίθετο στην 
συνέντευξη του - τι θα γίνει με τις τράπεζες; Με μετριοπαθείς εκτιμήσεις θα χρειαστούν αμέσως-αμέσως 15 δις ευρώ ώστε να πληρούν τους κανόνες
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της Βασιλείας II, χρήματα που μόνο το κράτος μπορεί να βάλει. Αυτό σημαίνει πως το έλλειμμα του 2011 δεν θα κλείσει στο 5% του ΑΕΠ (7,5% - 2% 
όφελος αναδιάρθρωσης) αλλά στο 13,5% και το χρέος δεν θα υποχωρήσει στο 75% αλλά θα κλείσει κοντά στα 225 δις ευρώ, δηλαδή το 100% του 
ΑΕΠ. Αυτό δεν λέγεται ουσιαστική βελτίωση, λέγεται φόβος και τρόμος. Να ξύσουμε λίγο ακόμα την πρόταση; 130 δις σε ελληνικά ομόλογα έχει είτε 
άμεσα, είτε ως εγγυήσεις των ελληνικών τραπεζών η ΕΚΤ. Ένα κούρεμα 35% σημαίνει ζημιές 50 δις για την ΕΚΤ, πόσο πιθανό είναι να συμφωνήσει σε 
αναδιάρθρωση;
Ο κ. Σημίτης εμφανίζεται να πιστεύει, ότι όλα αυτά μπορεί να διευθετηθούν σε μια καλά προετοιμασμένη και μυστική διαπραγμάτευση, κάτι που 
παραπέμπει μάλλον στη σφαίρα του ευσεβούς πόθου. Στο ελληνικό χρέος δεν παίζουν μόνο η ΕΕ, το ΔΝΤ και η ΕΚΤ αλλά εκατοντάδες ταμεία, 
τράπεζες, επιχειρήσεις. Μια τέτοια διαπραγμάτευση δεν γίνεται μυστικά (και δεν έχει γίνει ποτέ μυστικά στο παρελθόν), ούτε σε ένα Σαββατοκύριακο. 
Θα κρατήσει μήνες, στη διάρκεια των οποίων θα πρέπει στη χώρα να επιβληθούν περιορισμοί στην κίνηση κεφαλαίων ώστε να μην καταρρεύσουν οι 
τράπεζες. Το σημαντικότερο όμως είναι, ότι ο πρώην Πρωθυπουργός εμφανίζεται να αγνοεί, πως μια αναδιάρθρωση χρέους το 2011 θα γίνει με πολύ 
διαφορετικούς όρους από ότι γινόταν ως το 2003. Έκτοτε έχει διαμορφωθεί μια γιγαντιαία αγορά ασφαλίστρων κινδύνου, στην οποία 
δραστηριοποιούνται κολοσσιαίοι παίκτες και των οποίων το συμφέρον είναι, όχι να σώσουν ότι μπορεί να σωθεί από αυτά που μας έχουν δανείσει, 
αλλά να κηρυχθούμε σε πτώχευση για να εισπράξουν δισεκατομμύρια.
Όπως έχω επανειλημμένα γράψει στην «Καθημερινή» οποιοσδήποτε μορφής αναδιάρθρωση (ακόμα και η επιμήκυνση) αποτελεί ένα credit event που 
ενεργοποιεί τα CDS. Έτσι προβλέπεται από τους κανονισμούς της ISDA (International Sovereign Default Swaps Association), στην οποία θα 
προσφύγουν οι επενδυτές στα CDS και ιδιαίτερα εκείνοι που τα αγοράζουν «γυμνά», όχι δηλαδή ως ασφάλιστρο κάποιας επένδυσης που έχουν κάνει 
σε ελληνικά ομόλογα. Η ISDA και κανένας άλλος, ούτε η ΕΚΤ, ούτε η ΕΕ, ούτε το ΔΝΤ θα αποφασίσει αν η χώρα μας χρεοκόπησε και αν τα CDS θα 
πρέπει να πληρωθούν. Ωραία προοπτική. Ούτως ή άλλως η οποιαδήποτε συζήτηση για αναδιάρθρωση δημιουργεί (το βλέπουμε τις τελευταίες μέρες 
στα spreads) έντονη καχυποψία στους επενδυτές. Φανταστείτε πόσο θα αποφεύγουν τα ελληνικά ομόλογα στο μέλλον, όχι μόνον εκείνοι που 
υπέστησαν το κούρεμα, αλλά και όσοι απλώς έμαθαν ότι για τα ομόλογα της συγκεκριμένης χώρας καταβλήθηκαν ασφάλιστρα κινδύνου. Ως και μια 
δεκαετία με υψηλά spreads, απαγορευτικό κόστος δανεισμού και λιτότητα μπορούν να περιμένουν οι Έλληνες πολίτες.
Ανακεφαλαιώνοντας: η αναδιάρθρωση είναι πιο απρόβλεπτη και περίπλοκη από ότι θέλει να μας κάνει να πιστέψουμε ο πρώην Πρωθυπουργός και 
μπορεί να καταλήξει εύκολα μπούμερανγκ. Ας πάμε τώρα στην αρχή του συλλογισμού του. Το ότι θα μας υποχρεώσουν σε αναδιάρθρωση το 2013 δεν 
είναι δεδομένο, είναι μια πιθανότητα, καθώς ούτε θα έχουν αλλάξει τα πράγματα για την ΕΚΤ, και μόνον ένα ελάχιστο μέρος των ελληνικών ομολόγων 
θα κυκλοφορεί με ρήτρες συλλογικής δράσης. Ας δούμε τώρα το επιχείρημα ότι το χρέος δεν είναι βιώσιμο και ότι θα χρειαστούμε 20 χρόνια λιτότητας 
για την δημοσιονομική εξισορρόπηση:
Ο κ. Σημίτης επικαλείται το πρόσφατο policy brief του Ευρωπαϊκού Ινστιτούτου Bruegel (αναφέρθηκε σ’ αυτό στο άρθρο του στην «Καθημερινή») που 
υποστηρίζει ότι η Ελλάδα θα πρέπει να δημιουργεί πρωτογενή πλεονάσματα της τάξης του 8.5% του ΑΕΠ ως το 2034 για να μειώσει το χρέος της στο 
διατηρήσιμο 60%. To Bruegel επικαλείται για την εκτίμηση αυτή τις προβλέψεις της Consensus Economics για την ανάπτυξη. Ο υπογράφων μπήκε 
στον κόπο και διαπίστωσε, ότι οι προβλεπόμενοι ρυθμοί ανάπτυξης θα είναι 1% ετησίως. Η ελληνική οικονομική ιστορία διδάσκει, ότι δεν έχουμε 
κανένα λόγο να τις υιοθετήσουμε. Από το 1994 ως το 2009 η ελληνική οικονομία αναπτυσσόταν με μέσο ονομαστικό ρυθμό 7%, πραγματική ανάπτυξη 
στα επίπεδα του 3% είναι μια πολύ ρεαλιστική και μετριοπαθής πρόβλεψη για την Ελλάδα, και στο κάτω κάτω της γραφής επί των ημερών του κ.
Σημίτη ήταν αρκετά υψηλότερη. Να πιστέψουμε, ότι ο πρώην Πρωθυπουργός δεν μπήκε στον κόπο να ελέγξει τα νούμερα; Πρόκειται δηλαδή για 
πνευματική οκνηρία ή σκόπιμη αβλεψία, ώστε να δικαιολογήσει τις συστάσεις του για αναδιάρθρωση. Και αν ισχύει το δεύτερο, ποιές σκοπιμότητες 
υπηρετεί;
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Η αποχώρηση του Φιντέλ από την ηγεσία του κόμματος, είναι ένα καλό νέο. Ενας δικτάτορας πάει οριστικά σπίτι του. 
13:42 19/04/11
Τελικώς το ελληνικό δημόσιο άντλησε 1.6 δισ. ευρώ με επιτόκιο 4.10%, με το οποίο το δάνειζα ευχαρίστως και εγώ. 
12:45 19/04/11
Τι χρώμα μαλλιά είχαν οι μωρές παρθένες;
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