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HINTERGRUND

Die wirtschaftlichen Entwicklungen und die Wirtschaftspolitik in Griechenland werden
im Rahmen des Europdaischen Semesters fir die wirtschaftspolitische Koordinierung
beobachtet. Seit 2018 und dem Ende des Finanzhilfeprogramms werden sie zudem im
Rahmen der verstarkten Uberwachung gemaR Artikel 2 und Artikel 3 der
Verordnung (EU) Nr. 472/2013 verfolgt.! Mit der verstirkten Uberwachung fir
Griechenland? wird der Tatsache Rechnung getragen, dass Griechenland weitere MaRnahmen
zur Behebung der Ursachen oder potenziellen Ursachen wirtschaftlicher und finanzieller
Schwierigkeiten ergreifen und strukturelle Reformen zur Unterstiitzung eines robusten und
nachhaltigen Wirtschaftswachstums umsetzen musste.

Das Verfahren der verstarkten Uberwachung stellt einen umfassenden Rahmen zur
Uberwachung der wirtschaftlichen Entwicklung und der Fortfiihrung der notwendigen
politischen MalRnahmen nach dem Abschluss des Finanzhilfeprogramms bereit. Es
ermoglicht eine regelméBige Bewertung der jlngsten wirtschaftlichen und finanziellen
Entwicklungen Griechenlands sowie die Beobachtung der Finanzierungsbedingungen der
offentlichen Haushalte und die Aktualisierung der Schuldentragfahigkeitsanalyse.

Die verstarkte Uberwachung bildet auch den Rahmen fiur die Bewertung der
allgemeinen Zusage Griechenlands vom 22. Juni 2018 gegentiber der Eurogruppe: die
im Rahmen des Finanzhilfeprogramms beschlossenen Reformen fortzusetzen und
abzuschlieBen und zu gewdhrleisten, dass die Ziele der im Rahmen dieses
Finanzhilfeprogramms und seiner Vorléufer verabschiedeten wichtigen Reformen
weiterverfolgt werden. In diesem Kontext diente die verstirkte Uberwachung der Kontrolle,
ob spezifische Verpflichtungen zur Vollendung wichtiger, wéhrend des Programms
eingeleiteter Strukturreformen in sechs Schlusselbereichen mit vereinbarten Vollzugsfristen
bis Mitte 2022 umgesetzt wurden: i) haushaltspolitische und strukturelle finanzpolitische
MaRnahmen, ii) Sozialflrsorge, iii) Finanzstabilitat, iv) Arbeits- und Produktmarkte, v)
Griechische Vermoégens- und Beteiligungsgesellschaft (,,Hellenic Corporation of Assets and
Participations®) und Privatisierungen sowie vi) Modernisierung der Offentlichen
Verwaltung).®

Dies ist der vierzehnte Bericht tiber die verstarkte Uberwachung Griechenlands. Er
stutzt sich auf die Ergebnisse einer distanziell durchgefuhrten Prifungsmission vom 6. April
2022 und einen regelmaiigen Dialog mit den griechischen Behdrden. Die Priifung wurde von
der Europdischen Kommission in Verbindung mit der Europdischen Zentralbank

(M Verordnung (EU) Nr. 472/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai 2013 tber den
Aushbau der wirtschafts- und haushaltspolitischen Uberwachung von Mitgliedstaaten im Euro-
Wiéhrungsgebiet, die von gravierenden Schwierigkeiten in Bezug auf ihre finanzielle Stabilitat betroffen oder
bedroht sind (ABI. L 140 vom 27.5.2013, S. 1).

(3 Durchfiihrungsbeschluss (EU) 2022/216 der Kommission vom 15. Februar 2022 tber die Verlangerung der
verstirkten Uberwachung Griechenlands.

(®) https://www.consilium.europa.eu/media/35749/z-councils-council-configurations-ecofin-eurogroup-2018-
180621-specific-commitments-to-ensure-the-continuity-and-completion-of-reforms-adopted-under-the-esm-
programme_2.pdf.
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durchgefiihrt.* Der Internationale Wéhrungsfonds beteiligte sich im Rahmen seiner
Bewertung nach der Finanzier, der Europdische Stabilitdtsmechanismus wiederum war
sowohl im Rahmen seines Frihwarnsystems als auch im Rahmen der Absichtserklarung vom
27. April 2018 ber Arbeitsbeziehungen zwischen der Europdischen Kommission und dem
Européischen Stabilitdtsmechanismus beteiligt. Der aktuelle Bericht enthdlt eine Bewertung
der Umsetzung der Zusagen Griechenlands gegeniber der Eurogruppe hinsichtlich des
Abschlusses der Reformen bis Mitte 2022.

Dieser Bericht kdnnte als Grundlage fur die Entscheidung der Eurogruppe tber die
Aktivierung der nachsten Reihe politikabhangiger Malinahmen zum Schuldenabbau im
Wert von 748 Mio. EUR dienen. Diese Mainahmen wurden am 22. Juni 2018 mit der Euro-
Gruppe vereinbart und umfassen die Ruckfihrung einkommenséaquivalenter Betrage
griechischer Staatsanleihen aus Zentralbankbestdanden im Rahmen des Programms fir
Wertpapiermarkte (SMP) und der Vereinbarung zu Nettofinanzwerten sowie einen Verzicht
auf die erhohte Zinsmarge fur einen Teil der Darlehen aus der Européischen
Finanzstabilisierungsfazilitat. Die sechste Reihe der politikabhangiger Malnahmen zum
Schuldenabbau wurde am 6. Dezember 2021 von der Eurogruppe veroffentlicht.

Die von Griechenland gegentber den Partnern der Eurogruppe im Juni 2018
eingegangenen Verpflichtungen, die die Grundlage fur die Freigabe zuséatzlicher
EntschuldungsmafRnahmen bilden, laufen bis Mitte 2022. Der Beschluss uber die Freigabe
der verbleibenden EntschuldungsmaBnahmen wird von der Euro-Gruppe gefasst. Unter
Berlcksichtigung der Fortschritte bei der Erfullung der Verpflichtungen koénnte die
endgultige Tranche der SchuldenmalRnahmen Ende 2022 freigegeben werden. In diesem
Bericht werden auch die spezifischen Verpflichtungen dargelegt, die der Eurogruppe als
Grundlage fir eine Entscheidung Uber die Freigabe dieser letzten Tranche von
EntschuldungsmaRnahmen dienen kdnnen. Griechenland hat den GroBteil seiner Zusagen
erflllt, aber einige Elemente mussen noch vollendet werden. Die Liste der Verpflichtungen,
die als Grundlage fiir die endgiltige Auszahlung dienen sollen, besteht somit aus den
verbleibenden Schritten. Sie wurde mit den griechischen Behdrden abgestimmt und ist
diesem Bericht als Anlage beigefugt.

Die erfolgreiche Umsetzung des Grof3teils der politischen Verpflichtungen und die
wirksame Umsetzung der Reformen haben die Widerstandsféhigkeit der griechischen
Wirtschaft verbessert und ihre Finanzstabilitat gestarkt. Dies hat das Risiko negativer
Folgen fur andere Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets erheblich verringert und
somit die Ursachen fir die verstarkte Uberwachung wirksam behoben. Die Behérden
sind nach wie vor entschlossen, Reformen durchzufihren und die noch ausstehenden
Elemente zu vollenden. Auf der Grundlage dieser Erwégungen kann die Européische
Kommission zu dem Ergebnis kommen, die verstarkte Uberwachung nach Ablauf ihrer
Geltungsdauer am 20. August 2022 nicht zu verlangern. Wenn die verstarkte Uberwachung

(*) Den Zustandigkeiten der EZB entsprechend nahm EZB-Personal an der Uberpriifungsmission teil und
brachte somit seinen Sachverstand auf dem Gebiet der Finanzpolitik und zu makro6konomisch relevanten
Fragen ein, wie gesamtstaatlichen haushaltspolitischen Zielen sowie Nachhaltigkeits- und
Finanzierungserfordernissen. Der Uberpriifungsmission ging eine Mission auf der Fachebene vom 28. bis
zum 31. Mérz 2022 voraus.



nicht verlangert wird, wiirde die wirtschaftliche, haushaltspolitische und finanzielle Lage
Griechenlands sowohl im Rahmen der etablierten Uberwachung nach Abschluss des
Finanzhilfeprogramms® als auch im Rahmen des Europdischen Semesters weiter beobachtet.
GroRere Reformen und Investitionen wirden auch im Zusammenhang mit der Umsetzung des
griechischen Aufbau- und Resilienzplans verfolgt.° Die Uberwachung der spezifischen
Verpflichtungen, die als Grundlage fir die letzte Tranche der SchuldenmalRnahmen dienen
sollen, wiirde in einem ersten Uberwachungsbericht nach Programmende erfolgen, der im
November 2022 veroffentlicht wiirde.

GESAMTBEWERTUNG

Die im Jahr 2021 kraftige Erholung dirfte sich nach der Pandemie 2022 etwas
abgeschwacht fortsetzen, da sich hoéhere Energiepreise und die wirtschaftlichen
Auswirkungen der militérischen Aggression Russlands gegen die Ukraine vor dem
Hintergrund anhaltender Unsicherheit im Zusammenhang mit der Pandemie
bemerkbar machen. Der Friihjahrsprognose 2022 der Kommission zufolge soll das reale
BIP im Jahr 2022 um 3,5 % und im Jahr 2023 um 3,1 % steigen. Es wird davon ausgegangen,
dass Investitionen der wichtigste Wachstumsmotor sein werden, aber auch der private
Verbrauch und der AuflRenbeitrag werden zur Belebung der Wirtschaftstétigkeit beitragen.
Das im Rahmen der verstirkten Uberwachung iiberwachte gesamtstaatliche Primardefizit
erreichte 2021 5,5 % des BIP und lag damit 2,1 Prozentpunkte unter dem im Herbst letzten
Jahres erwarteten Wert. Die positive Uberraschung ist vor allem auf die rasche
wirtschaftliche Erholung zurickzufiihren. Die Haushaltspolitik fahrt auch 2022 einen
unterstiitzenden Kurs. Einige der pandemiebedingten Not- und UnterstiitzungsmalRnahmen
fir das Jahr sind noch in Kraft, und es wurden befristete finanzpolitische Malinahmen
ergriffen, um den Auswirkungen des Energiepreisanstiegs im Jahr 2022 zu begegnen. In
ihrem Stabilitditsprogramm 2022 plant die Regierung, 2023 einen Primériiberschuss von
1,1 % des BIP zu erreichen und die hohe 6ffentliche Schuldenquote weiter zu senken.” Die
meisten UnterstlitzungsmalRnahmen im Zusammenhang mit dem Anstieg der Energiepreise
oder der Pandemie sollen 2023 auslaufen. Gleichzeitig plant die Regierung, das Wachstum
durch die dauerhafte Senkung der Solidaritatssteuer und der Sozialversicherungsbeitrage zu
fordern, die wahrend der Pandemie eingefiihrt wurde. Vor dem Hintergrund der
wirtschaftlichen Erholung ging die Arbeitslosenquote 2021 auf 14,7 % zurlck, verglichen mit
17,6 % im Jahr 2020 und ihrem Hochststand von 27,8 % im Jahr 2013. Sie zahlt nach wie vor
zu den hdchsten in der EU, durfte aber 2023 weiter zuriickgehen. Angesichts des nach wie
vor robusten Wirtschaftswachstums dirfte das Beschaftigungswachstum auch kinftig
widerstandsféhig bleiben. Die Armutsgefahrdungsquote ist nach wie vor hoch (17,7 % im
Jahr 2020).

(®) Verordnung (EU) Nr. 472/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai 2013 ber den
Aushbau der wirtschafts- und haushaltspolitischen Uberwachung von Mitgliedstaaten im Euro-
Wiéhrungsgebiet, die von gravierenden Schwierigkeiten in Bezug auf ihre finanzielle Stabilitat betroffen oder
bedroht sind (ABI. L 140 vom 27.5.2013, S. 1).

(®) https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/recovery-coronavirus/recovery-and-resilience-
facility/greeces-recovery-and-resilience-plan_en.

(") https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/2022 el _stability programme_en.pdf.
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Insgesamt hat Griechenland trotz der schwierigen Umstdande wegen der
wirtschaftlichen Auswirkungen der neuen Wellen der Pandemie sowie der militarischen
Aggression Russlands gegen die Ukraine die erforderlichen MaRnahmen ergriffen, um
seine spezifischen Verpflichtungen zu erfillen. Die Behodrden haben eine Reihe
spezifischer ~ Verpflichtungen in den Bereichen &ffentliche  Finanzverwaltung,
Immobilienbesteuerung, Sozialleistungen fir Behinderte, Umweltinspektionen und Justiz
erflllt und eine Verlangerung des Mandats des griechischen Finanzstabilitatsfonds vereinbart.
Griechenland hat auch umfassendere Strukturreformen abgeschlossen, darunter die Reform
des offentlichen Auftragswesens und die Einrichtung einer Abteilung flr Justizstatistik im
Justizministerium.

Der griechische Staat setzt sich weiterhin fir Reformen ein und hat weitere
MaRnahmen zugesagt, um bei den noch ausstehenden Verpflichtungen
voranzukommen. Die européischen Organe begriflen das enge und konstruktive
Engagement der Behdrden in allen Bereichen und fordern sie auf, die Dynamik beizubehalten
und gegebenenfalls ihre Bemiihungen zu verstdrken, um bis zum Beschluss Uber die
Auszahlung der letzten Tranche Ende 2022 alle vereinbarten Reformschritte abzuschlieRRen,
insbesondere hinsichtlich der Reformen in den Bereichen Finanzsektor, medizinische
Grundversorgung, Kataster und Kodifizierung des Arbeitsrechts, und die fur die Begleichung
von Zahlungsruckstanden vereinbarten Ziele zu erreichen.

Im Ubrigen wird auf die Fortschritte hingewiesen, die im Rahmen der verstarkten
Uberwachung in den sechs Schliisselbereichen bei den Verpflichtungen Griechenlands
erzielt wurden; ferner werden die jungsten Ergebnisse des letzten Quartals (des
»aktuellen Berichtszeitraums*) bewertet und die im Rahmen der bestehenden
Verpflichtungen verbleibenden Reformschritte beschrieben.

Haushaltspolitische und strukturelle finanzpolitische MaRnahmen

Griechenland hat sein Priméariberschussziel von 3,5 % des BIP in den Jahren 2018 und
2019 erreicht. Nach dem Ausbruch der Pandemie hat die Europaische Kommission 2020 die
allgemeine Ausweichklausel aktiviert, die eine voribergehende Abweichung von den
Haushaltserfordernissen ermdglicht; diese Klausel gilt auch fur die haushaltspolitischen Ziele
Griechenlands, die im Rahmen einer verstarkten Uberwachung Gberwacht werden, sofern
dies die mittelfristige Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen nicht gefahrdet. In ihrer
Mitteilung vom 3. Marz 20218 vertrat die Kommission zudem die Auffassung, dass der
Beschluss uber die Deaktivierung oder weitere Anwendung der allgemeinen Ausweichklausel
eine Gesamtbewertung der Wirtschaftslage darstellen sollte, wobei das Niveau der
Wirtschaftstatigkeit in der EU oder im Euro-Wahrungsgebiet im Vergleich zum
Vorkrisenniveau (Ende -2019) als zentrales quantitatives Kriterium zu betrachten sei. Erhohte
Unsicherheit und starke Abwartsrisiken fur die wirtschaftlichen Aussichten im
Zusammenhang mit dem Krieg in Europa, beispiellosen Energiepreisspitzen und anhaltende
Storungen der Lieferkette rechtfertigen die Verlangerung der allgemeinen Ausweichklausel
des Stabilitats- und Wachstumspakts bis 2023.

(®) Mitteilung der Kommission an den Rat — Ein Jahr nach dem Ausbruch von COVID-19 — die fiskalpolitische
Reaktion (COM(2021) 105 final vom 3.3.2021).



Was die haushaltspolitischen Strukturreformen anbelangt, die im Rahmen der verstarkten
Uberwachung abgeschlossen wurden, so hat Griechenland seine Verwaltung der 6ffentlichen
Finanzen verbessert, indem es eine Reform der Kassenmitteliberwachung und -
prognosen abgeschlossen hat, und indem es fur die unabhangige Behorde fur 6ffentliche
Einnahmen eine besondere Gehaltstabelle eingefuhrt hat, um es dem Land zu ermdglichen,
hoch qualifiziertes Personal einzustellen und zu halten. Diese besondere Gehaltstabelle
erganzt die einheitliche Lohntabelle, die im Rahmen des Finanzhilfeprogramms angenommen
wurde, und konnte als Grundlage flr andere Einrichtungen dienen.

Im aktuellen Berichtszeitraum haben die Behorden weitere Verpflichtungen im Bereich der
offentlichen Finanzverwaltung und der Steuerpolitik erftllt:

Im Bereich der Offentlichen Finanzverwaltung haben die Behdrden die Arbeiten zur
weiteren Verfeinerung der funktionalen Haushaltsklassifikation (Teil der Reform des
Kontenplans) abgeschlossen. Diese Reform wird eine eingehendere Analyse der
offentlichen Ausgaben ermdglichen und somit zu einer besseren Gestaltung der
Wirtschaftspolitik beitragen.

Dartiber hinaus haben die Behorden die Umsetzung von mehr als 200 Empfehlungen
des griechischen Rechnungshofs zur Vermeidung der Anhdufung von
Zahlungsriickstanden sowie eine umfassendere Reform zur Vereinfachung der
Haushaltsverfahren und zur Beschleunigung der Zahlungskette im &ffentlichen Sektor
abgeschlossen.

Die Behorden haben eine Reform der ENFIA-Immobiliensteuer abgeschlossen. Mit
der Reform werden neue marktbezogene Immobiliensteuersatze eingefihrt, die
Steuerbemessungsgrundlage erweitert und die Fairness und wirtschaftliche Effizienz
der Steuer verbessert. Die Behorden haben die Steuerbescheide fiir 2022 nach der
Reform ausgestellt, und die Zahlung der ersten Steuerrate ist im Mai fallig.

Bis Oktober 2022 haben sich die Behorden verpflichtet, folgende Schritte zu unternehmen:

Die Zahlungsruckstande bei Renten, Pensionen und in anderen Bereichen dirften
nun bis August 2022 beglichen werden, wodurch die einschlagige Verpflichtung
vollstandig erfallt wird. Da sich die Begleichung von Zahlungsriickstanden in den
ersten Monaten des Jahres 2022 verlangsamt hatte, war eine Verzdgerung von sechs
Monaten bei den Zahlungsriickstdnden bei sonstigen und von zwei Monaten bei
Renten und Pensionen gegentiber dem Plan entstanden. Die Verzégerung ist vor allem
auf die anhaltende Pandemie, den Anstieg der Energiepreise, die langsamer als
geplant verlaufende Bereitstellung vorgesehener IT-Verbesserungen und den hinter
den Erwartungen zurtickbleibenden Ertrag friilherer MalRnahmen zurtickzufiihren. Die
Behorden haben eine Reihe zusétzlicher Malinahmen vorgeschlagen und bereits
teilweise umgesetzt, um das Begleichungsverfahren zu beschleunigen. Dazu gehdren
eine strukturelle Verbesserung der Liquiditdt von Krankenhdusern und &ffentlichen
Verkehrsunternehmen sowie gezielte Anderungen bei der Rentenvergabe.

Im Bereich der Steuerverwaltung soll das IT-System fur die Steuererhebung bis
September 2022 in allen Dienststellen der unabhéngigen Behorde fur oOffentliche
Einnahmen voll funktionsfahig sein, womit die Verpflichtung vollstandig erfullt ware.



Es wird erwartet, dass das System die Kapazitdten der Behorde fur die
Steuererhebung starkt. Vier von sieben Modulen sind nun in den Dienststellen der
zentralen Steuerverwaltung betriebsbereit, und die Ubrigen drei Module sollen im
Einklang mit dem vereinbarten Zeitplan bis September 2022 einsatzbereit sein.

Sozialleistungen

Im Rahmen der verstarkten Uberwachung hat Griechenland sein System der sozialen
Sicherheit modernisiert, indem es die Einrichtung des einheitlichen Pensionsfonds
abgeschlossen und die Einfiihrung aller drei Saulen des Systems fir die Grundsicherung/das
Mindesteinkommen abgeschlossen und eine neue Form der aktiven Arbeitsmarktpolitik
verabschiedet hat. Bislang gab es etwa 400000 Empfanger des garantierten
Mindesteinkommens, und Schatzungen zufolge werden alle in den néchsten zwei Jahren
einen individuellen Aktionsplan erhalten haben. Infolge der Reformen wund der
wirtschaftlichen Erholung ging der Anteil der von Armut bedrohten Menschen von 20,2 % im
Jahr 2017 auf 17,7 % im Jahr 2020 zuruck, gehort aber nach wie vor zu den hdchsten in der
EU. Griechenland Uberprufte auch das Subventionssystem fir den 6ffentlichen
Nahverkehr, richtete auch die zentrale Beschaffungsstelle im Gesundheitswesen
(EKAPY) ein und erreichte, dass die zentrale Beschaffung inzwischen einen Anteil von 30 %
an den Gesamtausgaben der Krankenhduser ausmacht.

Im aktuellen Berichtszeitraum haben die Behorden eine weitere Verpflichtung im Bereich
der Einstufung von Behinderungen erfillt und bei der Beitreibung von Rickforderungen im
Gesundheitswesen planméaRig Fortschritte erzielt:

e Die Behorden haben Rechtsvorschriften erlassen, um einen neuen Ansatz zur
Einstufung von Behinderungen einzufihren, der sowohl auf medizinischen als auch
auf funktionsbezogenen Kriterien beruht. Dieser neue Ansatz stellt eine erhebliche
Verbesserung gegenuber dem derzeitigen System dar, bei dem die Behinderung auf
der Grundlage rein medizinischer Bewertungen eingestuft wird. Mit den
verabschiedeten  Rechtsvorschriften ~ werden  insbesondere  multidisziplinére
Einstufungsausschisse eingesetzt, die sich aus Psychologen, Arbeitstherapeuten und
Sozialarbeitern zusammensetzen. Zur Bewertung der Funktionalittsaspekte von
Antragstellern wird eine von der Weltgesundheitsorganisation vorgeschlagene
Methodik angewendet (namentlich WHODAS 2.0). Die Ausschiisse werden
alltagliche Schwierigkeiten in Bereichen wie Kognition, Mobilitat, Sozialleben,
Beruf, Selbstversorgung usw. zusétzlich zu vorherigen  medizinischen
Untersuchungen priifen. Der Ansatz wird zunéchst auf einer Pilotbasis fiir 24 Monate
ab Herbst 2022 angewandt, um den Bedarf von 1 000 Menschen mit Behinderungen
an personengebundenen Hilfsleistungen zu bewerten.

e Im Gesundheitswesen kommt die Einziehung von Ruckforderungen (d.h. von
Ausgaben, die Uber die gesetzlich festgelegte Obergrenze fur o6ffentliche Ausgaben
fur Arzneimittel und andere Gesundheitsdienstleistungen hinausgehen und von
Arzneimittellieferanten und Gesundheitsdienstleistern zuriickgefordert werden
mussen) sowohl bei Arzneimitteln als auch bei anderen Dienstleistungen planméRig
voran, was zu begrufRen ist.



Bis Oktober 2022 haben sich die Behorden verpflichtet, folgende Schritte zu unternehmen:

e Nach der [Annahme der Anderungen der primaren Rechtsvorschriften tber das
System der medizinischen Grundversorgung werden die Behorden bis Anfang
Juni 2022 die sekundarrechtlichen Vorschriften erlassen, in denen die wichtigsten
Elemente des Systems, einschlie}lich Anreizen fiir die Patientenregistrierung und die
Zugangsregulierung, festgelegt werden. Die Behorden haben sich ferner verpflichtet,
die Patientenregistrierung mit dem Ziel einzuleiten, bis Ende Oktober 25 % und bis
Jahresende 50 % der Gesamtbevdlkerung zu registrieren, und gleichzeitig die IT-
Infrastruktur fur Registrierungen und Termine zu vervollstandigen. Bis Ende Juli wird
die Registrierung selbstandiger Hausérzte im System so weit vorangekommen sein,
dass mindestens 85 % der Bevolkerung abgedeckt sind. Bis Oktober werden die
Behdrden das Anreizsystem fir Registrierung und Zugangsregulierung aktivieren. Die
Reform des Systems der medizinischen Grundversorgung war ein zentraler
Bestandteil des Finanzhilfeprogramms mit den Ubergeordneten Zielen, den Zugang
der Birger zu Gesundheitsleistungen zu verbessern und das Gesundheitswesen
effizienter zu gestalten. Die Bevdlkerungsregistrierung und eine wirksame
Zugangsregistrierung sind Schlusselelemente fur die Verwirklichung dieser Ziele. Im
neuen Rechtsrahmen werden diese Schliisselelemente durch finanzielle Anreize
angestrebt. Ein solches System hat bei vollstdndiger Umsetzung das Potenzial, die
Ziele zu erreichen. Gleichzeitig bringt es Herausforderungen mit sich, wenn es darum
geht, einen gleichberechtigten Zugang zu gewahrleisten und die gesamte Bevolkerung
abzudecken, was sorgfaltig beobachtet werden muss.

e Das Ziel, Mitte 2022 einen Anteil der zentral verwalteten Beschaffung von 40 % an
den gesamten Krankenhausausgaben zu erreichen, muss erreicht werden, damit die
Verpflichtung vollstandig erfillt wird. Die Behdrden werden in diesem Sinne
aufgefordert, die geplanten Ausschreibungen ziigig durchzufihren.

Reformen im Bereich Finanzstabilitat und Justiz

Nach aufRerordentlichen Erfolgen beim Abbau notleidender Kredite im Jahr 2021
verlagert sich der Schwerpunkt allmahlich auf die Abwicklung notleidender Kredite
rentabler Schuldner sowie auf eine nachhaltige Verbesserung der Rentabilitat und der
Eigenkapitalposition der Banken. Die Quote notleidender Kredite betrug im
Dezember 2021 auf individueller Basis 12,8 % nach einem starken Riickgang von 30,1 %
Ende 2020 und 40,6 % Ende 2019. Zwei der vier systemrelevanten Banken verzeichneten
Ende 2021 dank Verbriefungen im Rahmen des ,,Hercules“-Verbriefungsprogramms einen
einstelligen Anteil notleidender Kredite, wéahrend die anderen beiden dieses Ziel bis
spatestens Ende 2022 erreichen dirften. Dennoch ist die Quote notleidender Kredite in
Griechenland nach wie vor die hochste im Euro-Wahrungsgebiet. Des weiteren hat sich der
begrenzte Nettozufluss neuer notleidender Kredite® im vierten Quartal 2021 fortgesetzt und
muss genau beobachtet werden, da weiterhin Risiken flr die Qualitat der Vermdgenswerte

(®) Der Begriff ,,Nettozufliisse* bezieht sich auf die Differenz zwischen der Anzahl neuer notleidender Kredite
und dem Volumen friiher generierter notleidender Kredite, die in einem bestimmten Zeitraum abgewickelt
wurden oder deren Sicherheiten verwertet wurden. Der Gesamtbestand an notleidenden Krediten kann auch
bei positiven Nettozuflissen zuriickgehen, wenn beispielsweise einige der notleidenden Kredite aufgrund
von Verbriefungstransaktionen oder endgiltigen Verk&ufen aus dem Bestand entfernt werden.



der Banken bestehen. Darlber hinaus hangt die erfolgreiche Abwicklung notleidender
Kredite zunehmend von den Kreditdienstleistern ab, die die Bedienung verbriefter und
verkaufter Kredite Ubernehmen. Waéhrend die Bereinigung der Bankbilanzen die
Kapitalpuffer und die Rentabilitdt der Banken weiter verringerte, sind die Aussichten flr
2022 wegen eines geringeren Rickstellungsbedarfs und der internen Kapitalbeschaffung
durch eine verbesserte Kernrentabilitat giinstiger. Dennoch ist die Eigenkapitalposition der
Banken nach wie vor eine der niedrigsten im Euroraum, was in qualitativer Hinsicht insofern
weiter Anlass zur Sorge gibt, da der ohnehin hohe Anteil latenter Steuergutschriften am
Kapital weiter ansteigt. Eine erhohte Unsicherheit in Bezug auf die wirtschaftlichen
Aussichten infolge der Aggression Russlands gegen die Ukraine konnte das kunftige
Kreditwachstum belasten.

Im Hinblick auf die im Zuge der verstarkten Uberwachung durchgefiihrten
Finanzsektorreformen ist festzuhalten, dass Griechenland die im Rahmen des
Finanzhilfeprogramms eingefuhrten Kapitalverkehrskontrollen vollstandig aufgehoben,
eine umfassende Reform des Insolvenzrechts einschliellich der auf3ergerichtlichen
Streitbeilegung und der Schulung von Richtern in Finanzfragen durchgefiihrt und mit
dem Aufbau der Einrichtung zum Rulckmietverkauf von Immobilien im Eigentum
schutzbedurftiger Schuldner gerade begonnen hat. Der griechische Finanzstabilitatsfonds
entwickelte eine Ausstiegsstrategie fur den Verkauf der Beteiligungen an systemrelevanten
Banken, und Griechenland bestatigte die Angleichung des Mandats seines
Auswahlgremiums an das des Fonds.

Im aktuellen Berichtszeitraum wurden bei der Umsetzung der vereinbarten MalRnahmen im
Finanzsektor weitere Fortschritte erzielt, doch bestehen nach wie vor Herausforderungen,
insbesondere in Bezug auf den Abbau des Riickstands bei Haushaltsinsolvenzen und der
Inanspruchnahme staatlicher Burgschaften. Die Behorden haben eine Verpflichtung in Bezug
auf den griechischen Finanzstabilitatsfonds erfiillt und eine Ausschreibung fir das integrierte
Fallbearbeitungssystem fiir Gerichte eingeleitet:

e Die Plattformen des neuen Insolvenzrahmens zeitigen schrittweise Ergebnisse,
insbesondere im Hinblick auf auRergerichtliche Vergleiche, und es werden
kontinuierlich weitere Verbesserungen entwickelt.

e Der Aufwartstrend bei der Zuweisung neuer Anhoérungstermine fir anhéngige
Haushaltsinsolvenzverfahren wurde beibehalten, doch die Zahl der rechtskraftigen
Gerichtsentscheidungen ist begrenzt.

e Ebenso nimmt die Durchfihrung von Versteigerungen zu, und ein zunehmender
Anteil der in erfolgreichen Auktionen (bertragenen Vermogenswerte wird von
anderen Einrichtungen als Banken oder Kreditdienstleistern erworben.

e Trotz einiger Verbesserungen wurde der Zeitplan fir die Begleichung des
Ruckstands bei abgerufenen staatlichen Birgschaften geédndert, um den
kumulierten Fehlbetrdgen bei der Auszahlung abgerufener Burgschaften und
unerwarteten rechtlichen Herausforderungen Rechnung zu tragen, die die Zahlung
bestimmter Forderungen verhindern. Die Behorden prufen derzeit mdogliche
Losungen, um die sich daraus ergebenden Verzogerungen bei der
Forderungsbegleichung zu begrenzen, und verpflichten sich, die Frist fur den



Abschluss aller Zahlungen unverdndert zu belassen, d.h. bis zum zweiten
Quartal 2024. Die Annahme des neuen Gesetzes Uber den Justizaufbau und die
Rechtsstellung der Richter dirfte dazu beitragen, Altlasten schneller abzubauen und
das reibungslose Funktionieren des neuen Insolvenzrechts zu gewéhrleisten.

Das Konzessionsverfahren fir die Einsetzung der fir Rulckmietverkaufe
zustandigen Einrichtung wird im Mai voraussichtlich erdffnet und es wird eine
vorlaufige Unterstutzungsregelung fir schutzbedirftige Schuldner eingefiihrt, um
einen reibungslosen Ubergang wahrend des erforderlichen Zeitraums bis zur
Aufnahme der Tétigkeit der neuen Einrichtung zu gewéhrleisten, wobei dieser
Zeitraum voraussichtlich 15 Monate nicht tiberschreiten wird.

Die Behorden haben mit den europdischen Organen eine Reform des griechischen
Finanzstabilitatsfonds vereinbart. Das Gesetz wird voraussichtlich in Kirze
verabschiedet. Die Laufzeit des Fonds wurde bis Ende 2025 verlangert, damit der
Fonds sein duales Ziel, seine Vermdgenswerte effektiv zu verduBern, erftllen und
gleichzeitig zur Stabilitat des griechischen Bankensystems beitragen kann. Mit der
Reform werden die Leitungsstruktur des Fonds gestrafft und eine Reihe von
Grundsatzen fur die VerduRerungsstrategie festgelegt. Die Sonderrechte des Fonds
wurden ebenfalls gestrafft.

Die Behorden haben die Ausschreibung fiur das integrierte Fallbearbeitungssystem
fir Zivil- und Strafsachen (OSDDY-PP) eingeleitet. Der Auftrag soll bis Ende 2022
vergeben und in den folgenden 36 Monaten ausgefiihrt werden.

Die Behorden haben sich verpflichtet, bis Oktober 2022 folgende Schritte zu unternehmen:

Die elektronische Aktenvorlage bei Verwaltungsgerichten muss vollstandig
abgeschlossen sein, und die Behdrden haben sich verpflichtet, dies bis Ende Juni 2022
zu erreichen, wodurch die Verpflichtung vollstandig erfllt wiirde. Bei der Umsetzung
wurden Fortschritte erzielt, und die Plattform, die die Einreichung von Erstantrégen,
Memoranden und Verfahrensunterlagen fur anhéngige Verfahren ermdglicht, ist fertig
und wird im Juni 2022 voll einsatzfahig sein. Die Erweiterung der Funktionen wurde
zwei Monate spéter als geplant in einer Pilotphase eingeleitet, was auf Verzégerungen
seitens des Auftragnehmers zurtickzufthren ist.

Im Rahmen der vereinbarten MaRnahmen im Finanzsektor werden die Behorden
eine Reihe spezifischer Schritte einleiten, insbesondere im Hinblick auf die
Beseitigung des Ruckstands bei Insolvenzverfahren fir Haushalte und des Riickstands
an staatlichen Garantien.

Die Behorden werden ferner im Parlament eine umfassendere Reform im Justizbereich
vorlegen, ndmlich ein neues Gesetz Uber den Justizaufbau und die Rechtsstellung der
Richter. Mit dem Gesetz werden zahlreiche Verbesserungen in Bezug auf die Ausiibung der
richterlichen Aufgaben, die fachliche Beurteilung und das Vorriicken von Richtern, ihre
Disziplinarordnung und MaRnahmen zur Steigerung der Wirksamkeit und Effizienz von
Gerichtsverfahren eingefuhrt. Das Gesetz wurde dem Generalsekretariat fiir Rechts- und
parlamentarische Angelegenheiten am 13. Mai 2022 Gibermittelt und soll dem Parlament Ende
Mai vorgelegt werden. Es soll unmittelbar danach in Kraft treten, mit einer wichtigen



Ausnahme: die Vorschriften lber die Beurteilung von Richtern werden zu Beginn des neuen
Gerichtsjahrs in Kraft treten. Daruber hinaus werden die Behorden bis Ende Mai den
endgultigen Sekundérrechtsakt zur Einsetzung der Abteilung Justizstatistik (JustStat)
annehmen, die mit der Erhebung, Aggregation, Verarbeitung und Veroffentlichung von
Justizdaten der griechischen Gerichte und Staatsanwaltschaften betraut sein wird; von der
Abteilung wird auch erwartet, dass sie die Qualitat der Justizstatistiken dauerhaft sicherstellt
und verbessert.

Arbeits- und Produktmarkte

Was die im Rahmen der verstarkten Uberwachung abgeschlossenen Arbeits- und
Produktmarktreformen anbelangt, so hat Griechenland die Umsetzung des Aktionsplans zur
Bekampfung von Schwarzarbeit abgeschlossen, den Mindestlohn nach dem im Gesetz
4172/13 vorgesehenen Verfahren im Februar 2019 und im Januar 2022 aktualisiert, die
Einstufung von Belastigungen uUberarbeitet und die Verfahren fir die Erteilung von
Investitionsgenehmigungen in vereinbarten Sektoren, einschlieBlich Verkehr, Bildung,
Tourismus, Sozialfirsorge und Aquakultur, Gberarbeitet und einen Auftrag fir die
Einflhrung des einschldgigen Informationssystems vergeben. Im Energiesektor hat
Griechenland das Zielmodell fur den Strommarkt auf den Weg gebracht und einer
kartellrechtlichen Abhilfemalinahme zugestimmt, die es den Wettbewerbern der
etablierten staatlichen Stromgesellschaft ermdglicht, mehr Strom auf langerfristiger
Grundlage zu kaufen, wodurch ein seit langem anhédngiges Kartellverfahren abgeschlossen
wurde.

Im aktuellen Berichtszeitraum haben die Behorden eine Aktualisierung des Mindestlohns
umgesetzt und eine weitere Verpflichtung im Bereich der Inspektionen zur Uberwachung der
wirtschaftlichen Tatigkeiten und Produktmarkte erftllt:

e Als Reaktion auf die hohe Inflation haben die Behdérden am 1. Mai 2022 im
etablierten, allerdings verkirzten Konsultationsverfahren eine Anhebung des
Mindestlohns vorgenommen (die zweite im Jahr 2022). Der Mindestlohn stieg am
1. Mai 2022 um 7,5 %.%° Der Mindestlohn war schon am 1. Januar 2022 erstmals nach
drei Jahren leicht (um 2 %) angehoben worden. Die Behorden folgten dabei den im
gednderten Gesetz 4172/13 beschriebenen Schritten zur Festsetzung des
Mindestlohns. Im Rahmen des Konsultationsprozesses schlugen die verschiedenen
Sozialpartner, Forschungsinstitute und andere Beitragszahler bescheidene bis
deutlichere Erh6hungen vor, um die inflationsbedingten Kaufkraftverluste zu mindern
und Geringverdiener zu schiitzen, da fast 28 % aller Beschaftigten einen Mindestlohn
erhalten. Die Behorden gehen davon aus, dass die Erhéhung der Realléhne im
Jahr 2022 nicht ber dem Produktivitdtswachstum liegen wird — sie gehen sogar
davon aus, dass das reale Arbeitnehmerentgelt pro Kopf in der Wirtschaft insgesamt
trotz der Anhebung des Mindestlohns im Jahr 2022 stark zuriickgehen wird. Diese
Schétzungen stehen weitgehend im Einklang mit der Frihjahrsprognose 2022 der
Kommission, in der jedoch eine starkere Auswirkung des Mindestlohns auf das
gesamtwirtschaftliche Lohnwachstum insgesamt erwartet wird. Auch die Kommission

(*°) Der Mindestlohn stieg von 663 EUR am 1. Januar 2022 auf 713 EUR am 1. Mai 2022, berechnet auf 14-
Monatsbasis, bzw. 831,8 EUR pro Monat, berechnet auf Basis von 12 Monaten.
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erwartet aber, dass das reale Arbeitnehmerentgelt pro Kopf zuriickgehen wird. Die an
den Lohnstiickkosten!! gemessene Wettbewerbsfahigkeit hat sich vor der Pandemie
vor allem aufgrund eines Lohnriickgangs verbessert und wird zunehmend durch
Produktivititssteigerungen gestiitzt. Im Jahr 2021 stieg die Arbeitsproduktivitat? um
7,8 %, und ihre Wachstumsrate duirfte 2022 und 2023 durchschnittlich 2,0 %
erreichen. Berucksichtigt man dies und die erwarteten Auswirkungen der Anhebung
des Mindestlohns auf das Lohnwachstum insgesamt, so durften sich die
Lohnstiickkosten Griechenlands im selben Zeitraum leicht verschlechtern, aber
weniger stark als in der EU insgesamt. Nach wie vor bilden jedoch technisch wenig
anspruchsvolle Produkte die Grundlage der Ausfuhren, und die Ausfuhrquote im
Verhéltnis zum BIP ist trotz der jiingsten Verbesserungen niedrig.*3

Die Behorden haben die Reform des Kontrollrahmens abgeschlossen, indem sie die
letzten ausstehenden  sekundarrechtlichen  Vorschriften im  Bereich des
Umweltschutzes verabschiedet haben. Die Rechtsvorschriften ermoéglichen die
Aktivierung des Durchsetzungsmodells, mit dem die Inspektoren dabei unterstutzt
werden, Durchsetzungsentscheidungen im Einklang mit vorab festgelegten Kriterien
zu treffen. So wird auch ein einheitliches Vorgehen Durchsetzungsmalinahmen
erleichtert.

Bis Oktober 2022 haben sich die Behorden verpflichtet, folgende Schritte zu unternehmen:

Sie  werden die Kodifizierung des Arbeitsrechts abschlieBen. Der
Kodifizierungsprozess hat begonnen. Die Frist fiir die Annahme der konsolidierten
Texte, mit denen die Verpflichtung vollstandig erfullt wird, wurde aber aufgrund
einer kirzlich erfolgten umfassenden Reform der ¢ffentlichen Arbeitsverwaltung, die
in den Kodifizierungsprozess einbezogen werden musste, auf Oktober 2022
verschoben. Der Entwurf der kodifizierten Rechtsvorschriften wird bis Juni vorgelegt.

Was die Katasterreform betrifft, so wurden bei der Katasterkartierung im
vergangenen Quartal weitere Fortschritte erzielt, und bis Ende September 2022
werden 65 % der gesamten Eigentumsrechte in Kraft sein oder 6ffentlich zuganglich
gemacht werden. Die Ratifizierung der Waldkarten wurde weiter verzogert, wodurch
sich der Zeitplan fir die Fertigstellung des Katasters noch mehr in die Lange ziehen
konnte. Die Verzogerung ist auf eine kirzlich erfolgte Gesetzesdnderung
zurlickzufuhren, durch die der Status des Waldes, d.h. die Vermutung des
offentlichen Eigentums, im Falle von etwa 5% der Flache des Landes revidiert
wurde. Mit dieser Anderung werden zwar einige seit langem bestehende Probleme
geldst, doch mussen die bestehenden Vertrage Uber Katasterkartierung tberarbeitet
werden, und die Katasterreform wird dem Risiko neuer rechtlicher Anfechtungen
ausgesetzt. Der Zeitplan flr die Ratifizierung von 95 % der Waldkarten wurde um
zwei Monate auf September 2022 verschoben, um der neuen Situation Rechnung zu
tragen. Um weitere Verzigerungen bei der Ratifizierung der Waldkarten und der

(*Y) Die Lohnstiickkosten (LSK) sind definiert als der Quotient aus der nominalen Lohnsumme je Arbeitnehmer
und dem realen BIP je Beschaftigten.

(*?) Produktivitat: Bruttoinlandsprodukt geteilt durch die Zahl der Beschéftigten.

(*®)Eine detaillierte Analyse der Exportleistung Griechenlands findet sich auch in der diesjahrigen eingehenden
Uberpriifung fir Griechenland der Kommission.
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Fertigstellung der Katasterkartierung zu vermeiden, haben die Behdrden zugestimmt,
eine Rechtsvorschrift anzunehmen, die den Entzug des 6ffentlichen Eigentums in den
oben genannten 5% der griechischen Landflache ermdglicht. Die Einrichtung der
neuen Katasteramter hat sich aufgrund des Mangels an Fuhrungspersonal
verlangsamt, doch seine Einstellung ist im Gange. Die Behorden werden dringend
aufgefordert, den (berarbeiteten Zeitplan einzuhalten und die Reform bis
Dezember 2022 vollstandig abzuschlieRen.

Was die umfassenderen Reformen betrifft, die in diesem Berichtszeitraum durchgefuhrt
wurden, so haben die Behérden den endgtiltigen Sekundarrechtsakt verabschiedet, der fiir die
Umsetzung des Gesetzes Uber das oOffentliche Auftragswesen von entscheidender
Bedeutung ist. Die Rechtsvorschriften betreffen die Einrichtung einer neuen juristischen
Person, die ein neues integriertes System flr technische Spezifikationen und Kostenrechnung
fur technische Arbeiten entwickeln und warten wird. Dariiber hinaus haben die Behdrden im
Ministerrat ein Hochschulgesetz ausgearbeitet und gebilligt. Mit dem Gesetz werden die
organisatorische und bildungsbezogene Autonomie, Flexibilitit und Effizienz der
Hochschulen modernisiert und verbessert und ihre Verwaltung dezentralisiert und gestrafft.
Der Gesetzesentwurf soll im Juni 2022 dem Parlament vorgelegt werden.

Griechische Vermogens- und Beteiligungsgesellschaft und Privatisierung

Im Rahmen der verstarkten Uberwachung nahm die griechische Vermogens- und
Beteiligungsgesellschaft in den Jahren 2018 und 2022 ihre ersten beiden Strategiepléane an,
fiihrte eine Reihe von Verwaltungsreformen fur die staatseigenen Unternehmen in ihrem
Bestand durch, schloss umfangreiche Zyklen fur Uberprifungen und Ernennungen in
diesen Unternehmen ab, leitete Malinahmen zur Wende in wichtigen staatseigenen
Unternehmen ein (obwohl die Immobilienverwaltung nach wie vor ein entscheidender Punkt
ist) und begann, Dividendeneinnahmen zu erzielen. Der Vermdgensentwicklungsfonds der
Hellenischen Republik schloss eine Reihe von Privatisierungsgeschaften ab, u.a. fur
Hellinikon, die Verlangerung der Konzession fiir den internationalen Flughafen Athen,
den Verkauf von 66 % des Erdgasfernleitungsnetzbetreibers DESFA und die Konzession fiir
den Jachthafen von Alimos mit Privatisierungserlésen in Hohe von 2,4 Mrd. EUR.

Im gegenwdrtigen Berichtszeitraum hat die griechische Vermdgens- und
Beteiligungsgesellschaft mit der Umsetzung des im Januar 2022 genehmigten Strategieplans
begonnen, der u. a. Vorstandsneubesetzungen in gesellschaftseigenen Unternehmen vorsieht,
aber einige der MalRnahmen mussten aufgrund der unsicheren Dividendenaussichten der
Gesellschaft herunterdimensioniert werden. Bei der Umsetzung des
Koordinierungsmechanismus wurden Fortschritte erzielt, indem die fur die Durchfihrung des
Leistungsvertrags mit dem kommunalen Verkehrsbetrieb Athens (OASA) erforderlichen
sekundarrechtlichen Vorschriften erlassen und weitere Schritte zur Aktualisierung der
Verpflichtungserklarungen unternommen wurden, in denen wesentliche Leistungsindikatoren
flr staatseigene Unternehmen im Besitz der Gesellschaft festgelegt wurden. Auf dem Gebiet
der  der  Privatisierung  wurden  Fortschritte  bei der Umsetzung  des
Vermdogensentwicklungsplans erzielt und der aktualisierte Plan angenommen, in dem die
nachsten Schritte fir die darin enthaltenen Transaktionen festgelegt sind.
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Die Behorden verpflichtet, bis Oktober 2022 in Bezug auf die Verwaltung offentlicher
Vermogenswerte und die Korperschaft folgende Schritte zu unternehmen:

Verabschiedung von Rechtsvorschriften zur Modernisierung des institutionellen
Rahmens fur staatseigene Unternehmen einschlieflich der unabhdngigen
wirtschaftlichen Leitung der im Besitz der Gesellschaft befindlichen Unternehmen.
Der Gesetzentwurf liegt inzwischen dem Parlament vor, und die Reform wird
voraussichtlich bis Juni verabschiedet. Dies ist eine wichtige und begrif3enswerte
Reform zur Starkung der Flhrung staatseigener Unternehmen.

Ausarbeitung einer umfassenden Strategie fur die 6ffentliche Immobiliengesellschaft
(ETAD), um fur den gesamten Immobilienbestand einen ehrgeizigen Ertrag zu
erzielen. Die Strategie soll der Gesellschaft zufolge bis Ende Mai 2022 ausgearbeitet
sein.

Einleitung der ausfuhrlichen Machbarkeitsstudie fir den Olympia-Sportkomplex
(OAKA) im Vorfeld seiner kiinftigen Ubertragung auf die griechische Vermogens-
und Beteiligungsgesellschaft. Die Behdrden gehen davon aus, dass dies bis Juni 2022
geschehen wird.

Abschluss der Ubertragung der beriicksichtigungsfahigen Liegenschaften, die im
Paket der offentlichen Immobiliengesellschaft von 2018 enthalten sind.

Insbesondere in  Bezug auf Privatisierungstransaktionen im  Rahmen  des
Vermdogensentwicklungsplans werden sich die Behdrden aktiv um Fortschritte in folgenden
Bereichen bemtihen:

Der Vermdgensentwicklungsfonds der Hellenischen Republik (TAIPED) steht kurz
vor dem Abschluss der Privatisierung der Infrastruktur des staatlichen
Gasversorgers (DEPA), die zu einem betrachtlichen Angebotspreis von
733 Mio. EUR (dies entspricht 476 Mio. EUR fir die 65 %-Beteiligung des Fonds)
erfolgreich privatisiert werden soll. Die Privatisierung ist von erheblicher Bedeutung,
da der Kaufer, ein italienisches Unternehmen, voraussichtlich zur Verbesserung und
Erweiterung des Gasverteilungsnetzes des Landes beitragen wird.

Trotz einiger Fortschritte treten bei den Bauarbeiten und der Genehmigung von
Tunneln auf der Egnatia-Autobahn Verzogerungen auf, und es besteht die Gefahr,
dass die Autobahn nicht wie urspriinglich geplant bis Ende 2022 fiir die Ubergabe an
den ausgewahlten Konzessionar bereit ist. Dies konnte dazu flihren, dass der Staat
Ausgleichszahlungen an den Konzessionsnehmer zahlen muss, wobei dieser die Bau-
und Lizenzarbeiten und die damit verbundenen Kosten ubernimmt. Die Konzession
war mit einer Vorauszahlung in Hohe von fast 1,5 Mrd. EUR zusatzlich zu den
regelmaliigen jahrlichen Zahlungen des Konzessionsnehmers verbunden.

Das laufende Ausschreibungsverfahren fur die Konzession fur die unterirdische
Erdgasspeicherung in Sidkavala, das im Hinblick auf die Verbesserung der
Energieversorgungssicherheit besonders wichtig ist, kann erst dann weitergefuhrt
werden, wenn die Energieregulierungsbehdrde eine Entscheidung Uber ihren
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Tarifrahmen trifft. Dieser Beschluss hat sich verzégert und soll nun bis Ende
Mai 2022 getroffen werden.

e Andere laufende Transaktionen, insbesondere diejenigen fur die regionalen Hafen
und ,,Gournes Heraklion“ (Entwicklung eines Teils des ehemaligen amerikanischen
Militarstitzpunkts auf Kreta), kommen gut voran. Die Behdrden werden die
Realisierung des Vermdgensentwicklungsplans fortsetzen.

Offentliche Verwaltung

Im Rahmen der verstarkten Uberwachung schlossen die Behorden die Ernennung von
standigen Sekretdren und allen Generaldirektoren als Teil der Bemuhungen zur
Entpolitisierung der offentlichen Verwaltung, die geplanten Zyklen fir Mobilitat und
Leistungsbeurteilungen sowie wichtige Teile des integrierten
Personalverwaltungssystems, néamlich digitale Organisationsplane und
Stellenbeschreibungen fir die 6ffentliche Verwaltung, ab. Um die Rechtssicherheit und den
Zugang zum Recht durch Kodifizierung zu verbessern, haben die Behdrden einen Auftrag
vergeben, mit dem bis 2024 ein zentraler landesweiter Zugang zu kodifizierten Rechtsakten
eingerichtet werden soll. AuRerdem schloss sie die Umsetzung ihres nationalen
Korruptionsbekampfungsplans flr den Zeitraum 2018-2021 ab.

Im aktuellen Berichtszeitraum haben die Behorden eine weitere Verpflichtung im Bereich
der Korruptionsbekdmpfung erfullt:

e Die Behorden haben betrachtliche Schritte zur Umsetzung der verbliebenen drei
Empfehlungen aus der vierten Evaluierungsrunde der Gruppe der Staaten gegen
Korruption (GRECO) unternommen. Viele der Malinahmen werden durch das
Gesetz Uber den Justizaufbau und die Rechtsstellung der Richter eingefiihrt, der am
13. Mai dem Generalsekretariat fir Rechts- und parlamentarische Angelegenheiten
vorgelegt wurde und Ende Mai 2022 beim Parlament vorgelegt werden soll. Die
GRECO wird die Empfehlungen in ihrem Bericht 2023 erneut bewerten.

Was die umfassenderen Reformen betrifft, die im Berichtszeitraum durchgefuhrt wurden, so
haben die Behorden Fortschritte bei der Verscharfung der Kontrolle tber Einstellungen und
Gehalter von Beamten erzielt. Erstens wurde eine Bedarfsanalyse flr fest angestellte und
befristet beschéftigte Lehrkréfte erstellt, die nach der Uberpriifung durch das Ministerium fiir
Bildung und religiose Angelegenheiten bis Ende Mai 2022 abgeschlossen sein soll. Dies
durfte die Berechenbarkeit verbessern, da es in der Vergangenheit zu einem starken Anstieg
der Stellen auf Zeit gekommen war, die oft in Dauerplanstellen umgewandelt wurden.
Zweitens bereiteten die Behtrden Gesetzesanderungen vor, um eine Reihe von festgestellten
Abweichungen von der einheitlichen Lohn- und Gehaltstabelle zu beheben; die Anderungen
sollen bis Ende Mai 2022 verabschiedet werden. Dazu gehtren Bestimmungen, die eine
einheitliche Anwendung der Vergutung fur Fuhrungspositionen und von Reisekosten
gewdhrleisten sollen. Eine neue Methode zur Berechnung von Gefahren- und
Beschwerlichkeitszulagen wurde fertiggestellt und soll bis August 2022 eingefuhrt werden.
SchlielRlich wurde das Verfahren zur Ernennung des standigen Sekretdrs im Ministerium flr
Bildung und religiose Angelegenheiten eingeleitet und soll bis Juli 2022 abgeschlossen sein.
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MAKROOKONOMISCHE ENTWICKLUNGEN

Trotz der anhaltenden Unsicherheit aufgrund der sukzessiven Pandemiewellen erholte
sich die griechische Wirtschaft im Jahr 2021 rasch und kompensierte fast vollstandig
den starken wirtschaftlichen Niedergang vom Vorjahr. Das reale BIP Griechenlands stieg
2021 um 8,3 %, was auf die unerwartet gute Tourismussaison zurlickzufiihren war, wahrend
sich der private Verbrauch dank der effektiven Einkommenssoforthilfen der Regierung und
der Nutzung von Ersparnissen fast vollstandig erholte und auf dem Niveau vor der Pandemie
einpendelte. Das Wachstum wurde auch durch einen deutlichen Anstieg der privaten
Investitionen, unterstutzt durch staatliche HilfsmalRnahmen fur Unternehmen, und durch die
schrittweise Einfuhrung von Malknahmen im Rahmen des griechischen Aufbau- und
Resilienzplans, des Européischen Sozialfonds und des Kohdsionsfonds vorangetrieben. Die
Warenausfuhren nahmen weiter zu, da das Land von der Erholung in der EU und bei anderen
Handelspartnern profitiert. Gleichzeitig beeintrachtigen die steigenden Energiepreise nach
wie vor die Realeinkommen und das Leistungsbilanzdefizit. Vor allem aufgrund der
internationalen Energiepreiserhéhungen erhohte sich die Gesamtinflation im April 2022
erheblich auf 9,4 %, verglichen mit einer durchschnittlichen Rate von 0,6 % im Jahr 2021.

Die wirtschaftlichen Entwicklungen in den ersten Monaten des Jahres 2022, also vor
der militarischen Aggression Russlands gegen die Ukraine, zeigten, dass die Erholung in
Griechenland an Schwung gewann. Die Hochfrequenzindikatoren fir die ersten beiden
Monate des Jahres 2022 deuteten auf einen Anstieg der privaten Ausgaben hin, wahrend die
wirtschaftliche Einschatzung bis Ende Februar kréftig blieb, was sich sowohl im Vertrauen
der Verbraucher als auch der Unternehmen niederschlug. Erste Indikatoren aus dem
Fremdenverkehrssektor zeigten, dass Griechenland auf eine starke Saison zuging.
Gleichzeitig traf der Staat Unterstiitzungsmalinahmen, um die negativen Auswirkungen der
hohen Energiepreise auf das verfligbare Einkommen teilweise abzufedern.

Russlands Invasion in die Ukraine zwingt zu einer Neubewertung der wirtschaftlichen
Aussichten fur alle Mitgliedstaaten, einschliellich Griechenlands. Es wird erwartet, dass
sich der Krieg auf dreierlei Weise auf die griechische Wirtschaft auswirkt. In erster Linie hat
der Krieg die weltweiten Energiepreise weiter erhoht, was den binnenwirtschaftlichen
Inflationsdruck verstarken und das real verfugbare Einkommen der privaten Haushalte
schwachen dirfte. Die staatlichen Unterstitzungsmanahmen, die Anhebung des
Mindestlohns ab Mai 2022 und die nach wie vor hohen kumulierten Ersparnisse durften
jedoch die negativen Auswirkungen auf den privaten Verbrauch teilweise abfedern. Zweitens
ist das direkte Engagement des Finanzsektors gegenuber Russland zwar sehr begrenzt, doch
konnen die erhohte Unsicherheit und Risikoaversion zusammen mit zunehmenden
Versorgungsengpassen den Start einiger neuer Investitionsprojekte verzogern. Schliellich
durfte sich das Exportwachstum angesichts der fiir die EU und die Weltwirtschaft insgesamt
projizierten Verlangsamung verringern. Dennoch wird erwartet, dass der Tourismus
widerstandsfahig bleibt, da die Touristen aus Russland, der Ukraine und Belarus nur einen
geringen Anteil an der Gesamtzahl der Touristen ausmachen. Der Frihjahrsprognose 2022
der Kommission zufolge soll das reale BIP vor diesem Hintergrund im Jahr 2022 um 3,5 %
und im Jahr 2023 um 3,1 % steigen.

Die Inflation durfte im zweiten Quartal 2022 ihren Hochststand erreichen und danach

hoch bleiben, bevor sie 2023 nachlasst. Haupttreiber des Inflationsanstiegs sind die
steigenden internationalen Ol- und Gaspreise, aber auch die Nahrungsmittelpreise sind von
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einem Anstieg der wichtigsten Vorleistungskosten wie Dlngemittel und Transport betroffen.
Far 2022 wird eine Inflationsrate von 6,3 % und fur 2023 von 1,9 % prognostiziert.

Die Lage auf dem griechischen Arbeitsmarkt hat sich weiter verbessert, aber die
Arbeitslosigkeit zahlt nach wie vor zu den hdchsten in der EU. Die gezielten MaRnahmen
zur Beschéaftigungsforderung in sensiblen Sektoren haben es Arbeitgebern ermdglicht,
Arbeitnehmer zu halten, und die Erholung der Wirtschaft erleichtert. In der zweiten
Jahreshalfte 2021 nahm die Schaffung von Arbeitsplatzen stark zu. Das Wachstum durfte
sich trotz der allgemeinen Konjunkturabschwachung aufgrund des Inflationsdrucks in diesem
Jahr auch 2022 fortsetzen. Der Friihjahrsprognose 2022 der Kommission zufolge wird die
Arbeitslosenquote 2022 voraussichtlich 13,7 % und 2023 13,1 % erreichen. Die seit 2015
ricklaufige Arbeitslosenquote fiel weiter von 10,5 % im Jahr 2020 auf 9,2 % im Jahr 2021.
Die Anhebung des Mindestlohns ab Mai 2022 durfte das nominale Lohnwachstum in der
zweiten Jahreshalfte unterstiitzen, da fast 28 % aller Beschaftigten im Land einen
Mindestlohn erhalten.* Die fiir 2023 angekiindigten Steuersenkungen diirften sich positiv auf
die verfugbaren Einkommen, die Investitionen und die Beschaftigung auswirken (siehe den
nachstehenden Abschnitt zur Haushaltsentwicklung).

Die militarische Aggression Russlands gegen die Ukraine erhéht die Abwartsrisiken fur
die Wirtschaft. Die Prognose stutzt sich auf technische Annahmen in Bezug auf Dauer und
Umfang der weltweiten Energiepreiserhhungen und Stérungen in den globalen
Wertschopfungsketten.  Prognosen (ber Ausgaben der privaten Haushalte oder
Investitionsdynamik reagieren in hohem Male auf solche Annahmen. Eine Unterbrechung
der Versorgung Griechenlands mit Energieressourcen stellt ein weiteres Abwaértsrisiko dar.
Die Unsicherheit betrifft auch die Tourismussaison, da das reale verfligbare Einkommen der
privaten Haushalte in den L&ndern, aus denen die Touristen stammen, durch die Inflation
verringert werden kann, auch wenn die Friihbuchungen nach wie vor auf einem hohen Stand
sind. Auf der Aufwartsseite deutet die kraftige Entwicklung der Warenausfuhren in der
vorangegangenen Phase erhohter angebotsseitiger Stérungen darauf hin, dass die
griechischen Ausfuhren widerstandsfahiger geworden sind, was zu besseren Aussichten flr
die auRenwirtschaftliche Entwicklung des Landes fiihren kdnnte.

Tabelle 1: Zusammenfassung der wichtigsten makrookonomischen GroBen (in %)

2021 2022 2023

Reales BIP-Wachstum 8,3 3,5 3,1
Beschaftigungswachstum 0,5 1,2 1,2
Arbeitslosenquote 14,7 13,7 13,1
HVPI-Wachstum 0,6 6,3 1,9

Quelle: Europdische Kommission

(*Bank von Griechenland, Evaluation of the current legislated minimum wage increase (Bewertung der
aktuellen Gesetzgebung zur Erhéhung des Mindestlohns), April 2021.
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HAUSHALTSPOLITISCHE ENTWICKLUNGEN

Das im Rahmen der verstarkten Uberwachung beobachtete Priméardefizit
Griechenlands erreichte 2021 einen Wert von 5,5 % des BIP. Damit lage der Wert um
2,1 Prozentpunkte niedriger als in der Herbstprognose 2021 der Kommission projiziert. Die
Verbesserung ist in erster Linie auf das schnellere Wachstum des nominalen BIP sowie auf
eine gunstigere Entwicklung der Besteuerungsgrundlagen, insbesondere der Einkommen von
Unternehmen und Einzelpersonen, zurtickzufuhren. Dies erklart rund 1,8 Prozentpunkte der
Verbesserung. Auch waren wegen der Erholung die Ausgaben fiur Sozialleistungen geringer
als erwartet.

Die meisten fiskalpolitischen Malinahmen zur Abfederung der sozialen und
wirtschaftlichen Kosten der Pandemie werden 2022 auslaufen. Die meisten MalRnahmen
sind bereits bis Mai 2022 aufgehoben worden, und die verbleibenden werden bis Ende des
Jahres schrittweise auslaufen, z.B. das erweiterte Einstellungszuschussprogramm zur
Schaffung von 50000 neuen Arbeitsplatzen durch die Subventionierung von
Sozialversicherungsbeitragen fur jeweils sechs Monate flr jeden neuen Beschaftigten und
hohere Gesundheitsausgaben, die teilweise mit der Impfkampagne zusammenhédngen. Die
fiskalpolitischen Auswirkungen der pandemiebedingten MaRnahmen durften 2022 1,8 % des
BIP erreichen, verglichen mit 7,2 % im Jahr 2021.

Angesichts der steigenden Energiepreise hat die Regierung erhebliche vorubergehende
MaRnahmen ergriffen, um deren negative Auswirkungen auf Haushalte und
Unternehmen abzumildern. Das Gesamtvolumen dieser Malinahmen wird fir 2022 auf
2,3 % des BIP geschétzt, doch ihre direkten Auswirkungen auf den Haushalt sind auf 1,1 %
des BIP begrenzt, da ein Teil dieser Ausgaben durch unerwartete Einnahmen aus
erneuerbaren Quellen gedeckt wird, die durch den Anstieg der Strompreise (1,2 % des BIP)
verursacht werden. Diese MalRnahmen umfassen Folgendes:

i) MaBnahmen zur Entlastung fir die gestiegenen Kosten des Stromverbrauchs und des
Heizgases:

Dabei handelt es sich um Subventionen fur private Haushalte und Unternehmen, wenn der
Strompreis einen bestimmten Schwellenwert iberschreitet. Bei den Haushalten deckt die
Subvention durchschnittlich 80 % der Preiserhéhung oberhalb der Schwelle ab (d. h. 90 %
der Erh6hung fir die ersten 150 KWh pro Monat und 70 % der Erh6hung fiir die n&chsten
150 KWh); bei bediirftigen Haushalten betragt die Abdeckung sogar 95 %. Fur den Teil
des Verbrauchs, der (ber 300 KWh liegt, wird keine Subvention gewahrt. Fir
Unternehmen ist ein Zuschuss vorgesehen, der 40 % bzw. 30 % der Preiserh6hung im
ersten bzw. zweiten Quartal 2022 abdeckt. Sehr kleinen Unternehmen wurde in den ersten
vier Monaten des Jahres 2022 eine zusatzliche Subvention gewéhrt, die insgesamt 80 %
der Preiserh6hung fur den Verbrauch in diesem Zeitraum abdeckte. Die Behdrden
gewdhrten auBerdem eine zuséatzliche Heizzulage, um die Auswirkungen des drastischen
Anstiegs der Erdgaspreise im Zeitraum Januar-April 2022 abzumildern. Die Gesamthohe
dieser Subventionen dirfte bis Ende des Jahres 1,9 % des BIP erreichen, wobei die
Haushaltskosten voraussichtlich 0,7 % des BIP betragen werden. Die Hohe der oben
genannten Subventionen wird durch eine Formel bestimmt, die sicherstellt, dass die
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MalRnahme voriibergehend ist und auslaufen wird, sobald die Energiepreise unter einen
bestimmten Schwellenwert fallen. Die Behdrden planen, die hoheren Einnahmen aus dem
Emissionshandelssystem zur Deckung der erwarteten Haushaltskosten der MaRnahme zu
verwenden.

i) MaBnahmen zur Bewaltigung der Auswirkungen der hohen Inflation auf schutzbedirftige
Haushalte:

Ein Gutschein in Hohe von 200 EUR wurde fiir beddrftige Haushalte, darunter Rentner
mit niedrigem Einkommen, Empfanger von Leistungen bei Invaliditit und nicht
versicherte altere Menschen ausgestellt. Im April 2022 wurde eine zusatzliche Tranche des
garantierten Mindesteinkommens und des Kindergelds gezahlt, um die Auswirkungen der
gestiegenen Inflation abzumildern. Dariber hinaus wurde den Tierziichtern ein Zuschuss
zum Ausgleich der gestiegenen Futtermittelkosten gewahrt. Die fiskalpolitischen Kosten
dieser einmaligen Zahlungen werden fur 2022 auf 0,2 % des BIP beziffert.

iii)Malinahmen zur Bewéltigung der Auswirkungen der hohen Kraftstoffpreise:

Die Behorden beschlossen, die Kraftstoffkosten flr Personen mit einem angegebenen
jahrlichen Familieneinkommen von bis zu 30 000 EUR drei Monate lang in Form einer
Guthabenkarte im Wert von 40 EUR zu subventionieren. Darlber hinaus wird der
Dieselpreis mit 0,12 EUR pro Liter subventioniert, wahrend Taxifahrer einen einmaligen
Vorteil in Hohe von 200 EUR fiir die gestiegenen Kraftstoffkosten erhielten. Die
fiskalpolitischen Kosten dieser MaRnahmen dirften 2022 0,1 % des BIP erreichen.

iv) Gezielte Steuersenkungen:

Die Behorden beschlossen, den erméBigten Mehrwertsteuersatz fur Verkehrsleistungen,
der im Juni 2022 auslaufen wirde, bis Dezember 2022 zu verldngern, den
Mehrwertsteuersatz fur landwirtschaftliche Dingemittel ab April 2022 von 13 % auf 6 %
zu senken und die fiir 2022 erhobene Sonderabgabe fiir Dieselkraftstoff fiir Landwirte zu
erstatten. Die Einnahmenausfalle werden auf 0,1 % des BIP veranschlagt.

Da die Ausgaben die urspringlichen Haushaltsobergrenzen voraussichtlich
Uberschreiten werden, verabschiedete der Gesetzgeber Anfang April einen
Nachtragshaushalt in Hohe von 2 Mrd. EUR (1,0 % des BIP). Dies ermdglicht héhere
Ausgaben fur Maflnahmen und Kosten staatlicher Stellen im Zusammenhang mit den hohen
Energiepreisen. Um der Unsicherheit Rechnung zu tragen, geht die Kommission von
zusatzlichen Mitteln in Hohe von 0,4 % des BIP fur 2022 aus, die auch in den Projektionen
des griechischen Stabilitatsprogramms enthalten sind. Uber diese Mittel wird voraussichtlich
bis September 2022 im Rahmen eines zweiten Nachtragshaushalts abgestimmt.

In ihrer Frihjahrsprognose 2022 geht die Kommission davon aus, dass der Primarsaldo
2022 ein Defizit von 1,9 % des BIP aufweisen und 2023 einen Uberschuss von 1,3 % des
BIP erreichen wird, was der Prognose der Behdrden entspricht. Die Verbesserung der
Haushaltsposition gegenuber 2021 ist in erster Linie auf die anhaltende wirtschaftliche
Erholung und das Auslaufen der fiskalpolitischen Stlitzungsmafinahmen zurtickzufiihren.
Griechenlands Stabilitatsprogramm 2022 liegen sehr dhnliche Projektionen zugrunde; es geht
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von einem Primérdefizit von 2,0 % des BIP im Jahr 2022 und einem Primariiberschuss von
1,1 % des BIP im Jahr 2023 aus.

In der Prognose ist der Plan der Behorden eingerechnet, zwei wachstumsfreundliche
Steuersenkungen 2023 auf Dauer beizubehalten, deren Umsetzung im
Stabilitatsprogramm an die Einhaltung der geltenden EU-Haushaltsregeln gebunden
wird. Die Behorden gaben in ihrem Stabilitdtsprogramm an, dass sie beabsichtigen, den
derzeitigen ermé&Rigten Satz der Sozialversicherungsbeitrdge und des Solidaritatszuschlags
auch 2023 und danach beizubehalten. Diese MaRnahmen zielen darauf ab, die hohe
Steuerbelastung der privaten Haushalte zu verringern (vor der Pandemie lag die Steuer- und
Abgabenbelastung der Arbeit in Griechenland zwei Prozentpunkte Giber dem Durchschnitt des
Euro-Wahrungsgebiets®®), die Nachfrage nach Arbeitskraften zu stiitzen und das verfiigbare
Einkommen der privaten Haushalte zu steigern, was sich voraussichtlich positiv auf den
Verbrauch und die wirtschaftliche Erholung im Allgemeinen auswirken wird. Sie bauen auf
MaRnahmen auf, die urspringlich fur 2021 und 2022 eingefihrt wurden, um die
Auswirkungen der Pandemie abzumildern, und die Ende dieses Jahres auslaufen wirden.
Durch die MaBnahmen werden insbesondere die voriubergehende Senkung des
Sozialversicherungsbeitrags um drei Prozentpunkte (1,8 Prozentpunkte davon eine Senkung
der Arbeitgeberbeitrage und 1,2 Prozentpunkte der Arbeitnehmerbeitrage) und der Verzicht
auf den wahrend der Pandemie gewdhrten Solidaritatszuschlag zu einer Dauerregelung. Der
Solidaritatszuschlag wird auf einer anderen Bemessungsgrundlage erhoben als die
Einkommensteuer, was Spielraum fur eine weitere Vereinfachung des Steuersystems bietet.
Die fiskalpolitischen Kosten dieser MaRnahmen werden auf 0,8 % des BIP pro Jahr
geschatzt. Dem Stabilitatsprogramm zufolge héngt die Durchfiihrung dieser politischen
Malnahme ab 2023 von der Einhaltung der geltenden europdischen Haushaltsregeln ab.

Nach der Vorlage des Stabilitatsprogramms Griechenlands und dem Stichtag der
Frihjahrsprognose 2022 der Kommission kundigte die Regierung ein neues
Malinahmenpaket an, mit dem die Folgen der gestiegenen Energiepreise bewaltigt
werden sollen. Dabei handelt es sich zum einen um eine neue Regelung zur Senkung der
StromgroRRhandelspreise, die zum 1. Juli 2022 eingeflhrt werden soll. Zum anderen wird die
bestehende Subventionsregelung (siehe Ziffer i) bis Ende 2022 verlangert und ab Mai 2022
ausgeweitet, um einen groBeren Teil der Preiserhéhung fiir den monatlichen Verbrauch auf
bis zu 300 KWh, den monatlichen Verbrauch tber 300 KWh und alle Wohnsitze, d. h. nicht
nur den Hauptwohnsitz, abzudecken. Schlief3lich wird eine riickwirkende Subvention
gewadhrt, um 60 % der Stromkosten fir den Hauptwohnsitz von Dezember 2021 bis Mai 2022
zu decken. Der Umfang dieser MaRnahmen dirfte 2022 0,4 % des BIP erreichen. Die
Behorden beabsichtigen, die Kosten dieser Malinahmen sowie die Einnahmenverluste aus
erneuerbaren Quellen aufgrund der Senkung des GrolRhandelspreises durch eine neu
eingefliihrte auBerordentliche Abgabe von 90 % auf unerwartete Mehreinnahmen der

(*%) Das im Rahmen der verstarkten Uberwachung iiberwachte Haushaltsdefizit fiir 2022 wird mit 1,9 % des BIP
veranschlagt. Die im Rahmen der verstarkten Uberwachung vereinbarten Anpassungen gelten nur bis 2022.

(*) Steuerlast fur einen Haushalt mit 2 Einkommen und 2 Kindern, wo der Hauptverdiener den
Durchschnittslohn erhélt und der Gatte 67 % davon. Europdische Kommission, GD TAXUD, Tax and
benefits indicators database, 2022.
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Energieerzeuger flr den Zeitraum von Oktober 2021 bis Juni 2022 (0,3 % des BIP) und durch
den bereits in der Friihjahrsprognose 2022 der Kommission enthaltenen Teil der Reserve
(0,4 % des BIP) zu decken. Die Kommissionsdienststellen priifen derzeit, ob die neuen
MaRnahmen den Leitlinien der Mitteilung der Kommission iiber REPowerEU" und den
einschlagigen EU-Rechtsvorschriften entsprechen.

Trotz des besser als erwartet ausgefallenen Haushaltsergebnisses fur 2021 bestehen
nach wie vor erhebliche Risiken fiir die Haushaltspolitik. Die Unsicherheit in Bezug auf
die Energiemarkte stellt das groRte Risiko fir die Prognose dar, da sie die Kosten der
Energiesubventionen erhthen und Druck auf zusétzliche UnterstitzungsmalRnahmen ausiben
konnte, auch wenn héhere Einnahmen aufgrund des Anstiegs der Energiepreise die Kosten
etwas verringern wirden. Was die Pandemie betrifft, so schwécht sich das kurzfristige Risiko
einer weiteren Verlangerung der bestehenden NotfallmaRnahmen zwar ab, doch das Risiko
der Birgschaften, die die in Anspruch genommenen UnterstiitzungsmaBnahmen flankiert
haben und in den kommenden Jahren abgerufen werden konnten, bleibt bestehen. Die
jungsten oder geplanten finanzpolitischen MaRnahmen, einschlielich der Riuckmietverkaufe
fir Immobilien im Besitz gefahrdeter Schuldner, kénnen je nach ihrer endgultigen
statistischen Einstufung defizit- und schuldenstandserh6hende Auswirkungen haben.
Zusétzliche Risiken entstehen aus anhéngigen Rechtsstreitigkeiten, insbesondere im Hinblick
auf ein Verfahren tber die riickwirkende Kompensation von Kirzungen der Zusatzrenten und
Saisonpramien sowie Rechtsstreitigkeiten gegen die o6ffentliche Immobiliengesellschaft
(ETAD). Auf der Aufwaértsseite kdnnte die Rentabilitat der Unternehmen weiterhin tber den
Erwartungen liegen, wie dies flr das Haushaltsergebnis 2021 der Fall war.

FINANZIERUNG DER OFFENTLICHEN HAUSHALTE

Griechenland hat seine ausstehenden Darlehen des Internationalen Wahrungsfonds
vorzeitig zurtickgezahlt. Griechenland leistete die vorzeitige Rickzahlung seiner
verbleibenden Darlehen an den Fonds Anfang April 2022. Der Rickzahlungsbetrag belief
sich auf 1,9 Mrd. EUR. Diese Darlehen waren nach dem urspriinglichen Zeitplan
hauptsachlich 2023 und 2024 fallig gewesen. Die vorzeitige Rickzahlung wurde durch die
Verbesserung der Finanzlage Griechenlands, die ginstigen Finanzierungsbedingungen und
seinen hohen Liquiditatspuffer ermdglicht. Griechenland wird voraussichtlich Ende 2022 eine
teilweise vorzeitige Rickzahlung seiner Darlehen aus der Darlehensfazilitat fur Griechenland
leisten.

Der Liquiditatspuffer ist nach wie vor hoch, unterstitzt durch eine neue
Anleiheemission und die erste Tranche aus der Aufbau- und Resilienzfazilitat. Ende
April 2022 hat Griechenland mit Erfolg 1,5 Mrd. EUR am Markt aufgenommen, indem es
Orderbuch der siebenjahrigen Anleihe, die 2027 fallig wird, wieder getffnet hat. Die erzielte
Rendite lag bei 2,4 %, was darauf zurtickzufuhren ist, dass die Renditen und Spannen
gegeniiber den Bundesanleihen im Vergleich zu ihrem Niveau wahrend der Pandemie relativ

(*)Mitteilung der Kommission (iber REPowerEU: Ein gemeinsames europdisches Vorgehen fiir
erschwinglichere, sichere und nachhaltige Energie, COM(2022) 108.

20



hoch geblieben sind. Der Liquiditatspuffer erreichte Mitte April 2022 rund 38 Mrd. EUR.8
Dieser Betrag umfasst die erste Tranche der Aufbau- und Resilienzfazilitat in Hohe von 3,6
Mrd. EUR, die Griechenland am 8. April 2022 erhalten hat. Die Bonitat Griechenlands wurde
Ende April 2022 von Standard & Poor’s wegen der stetig gesteigerten Wirksamkeit der
griechischen Politik auf BB+ mit stabilen Aussichten angehoben. Damit ist das von Standard
& Poor’s bewertete Rating des Landes nur eine Stufe weg vom Investment-Grade-Rating.

SCHULDENTRAGFAHIGKEITSANALYSE

Nach der Veroffentlichung des Berichts der Kommission Uber die Tragfahigkeit der
offentlichen Finanzen®® wurde die fiir die Schuldentragfahigkeitsanalyse Griechenlands
verwendete Methodik nun vollstdndig an den horizontalen Ansatz der Kommission fir
alle anderen Mitgliedstaaten angeglichen. Die Aktualisierung der Methodik folgt der
Anpassung der makro6konomischen Annahmen und der Zinsannahmen, die bereits im
12. Bericht (iber die verstarkte Uberwachung vorgenommen wurde, an den horizontalen
Ansatz der Kommission und betrifft die Annahmen fiir die Finanzpolitik. Die bislang in den
Berichten (iber die verstarkte Uberwachung zugrunde gelegte Haushaltshypothese ging von
einem Primdarsaldo von 2,2 % des BIP Uber den kurzfristigen Prognosezeitraum hinaus aus,
im Sinne eines Durchschnittswerts fir den Zeitraum 2023-2060. Diese Annahme wurde auf
der Grundlage einer Bewertung, die im Juni 2018 auf der Grundlage der damals verfligbaren
Daten durchgefiihrt wurde, als mit dem Stabilitats- und Wachstumspakt im Einklang stehend
prognostiziert. Mit der Uberarbeiteten Methodik wird die Annahme einer unveranderten
Haushaltspolitik zugrunde gelegt, die in den Berichten der Kommission Uber die
Tragféhigkeit der o6ffentlichen Finanzen und den Schuldentragfahigkeitsanzeigern fir alle
Mitgliedstaaten gilt. Insbesondere wird angenommen, dass der strukturelle Priméarsaldo ab
dem letzten Prognosejahr (in diesem Fall 2023) konstant bleibt.°

Die Annahme einer unveranderten Haushaltspolitik impliziert im Durchschnitt Gber
den gesamten Projektionszeitraum hinweg einen héheren nominalen Priméarsaldo als
die vorherige Annahme. In Tabelle 2 werden die im vorangegangenen Bericht zugrunde
gelegten Annahmen fir den Primérsaldo und die in diesem Bericht zugrunde gelegten
Annahmen verglichen. Kurzfristig folgen beide der Fruhjahrsprognose 2022 der
Kommission. Die Annahme eines konstanten strukturellen Primérsaldos impliziert fir den
Zeitraum 2024 bis 2026 einen deutlich hoheren Primérsaldo als zuvor angenommen, was auf
die prognostizierte positive und zunehmende Produktionsliicke und die Einsparungen bei den
offentlichen Rentenausgaben aufgrund friherer Rentenreformen (d. h. geringere Kosten der
Bevolkerungsalterung) zuriickzufiihren ist. Ab Ende der 2020er Jahre, sobald die

(*®) Das Liquiditatspolster lag unverandert bei 15,7 Mrd. EUR. Es wurde auch durch Auszahlungen aus dem
dritten Finanzhilfeprogramm angefiillt, die dem Schuldendienst vorbehalten sind. Griechenland kann diesen
Betrag nach Genehmigung der Leitungsgremien des Europdischen Stabilitdtsmechanismus auch fiir andere
Zwecke verwenden.

(*°) Diese Angleichung wurde erstmals im Bericht Uber die Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen 2021,
Institutional Paper 171, umgesetzt.

(®)Der haushaltspolitische Kurs fiir 2022-2023 steht im Einklang mit der Frihjahrsprognose 2022 der
Kommission. Nach 2023 wird der bei der vorliegenden Analyse zugrunde gelegte Priméarsaldo von der
Prognose des strukturellen Primérsaldos fir 2023 abgeleitet, indem die Konjunkturkomponente, die Kosten
der Bevolkerungsalterung, die Rentensteuern und das Vermdgenseinkommen mitber(icksichtigt werden.
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Produktionsliicke geschlossen ist, sinkt der Primérsaldo, bleibt aber bis Ende der 2050er-
Jahre leicht Uber der vorherigen Annahme, wie aus der aktuellen Prognose des strukturellen
Primarsaldos und der Annahmen zu den Kosten der Bevélkerungsalterung hervorgeht. Gegen
Ende des Zeithorizonts fiihrt ein weiterer Riickgang der Kosten der Bevélkerungsalterung —
unter sonst gleichen Bedingungen — zu einer deutlichen Verbesserung des Primérsaldos, der
im Jahr 2060 3,6 % erreichen konnte.?! Der horizontale Ansatz der Kommission geht davon
aus, dass Reformen des Rentenwesens zu Haushaltseinsparungen fiihren, die im Bericht Uber
die Bevoélkerungsalterung 2021%2 dargelegt werden, und dass alle damit verbundenen
Einsparungen fur Schuldenruckzahlungen genutzt werden.

Tabelle 2:  Anderungen der Haushaltsannahmen

Durchschnitt Durchschnitt

2022 2023 2024 2025 2030 2040 2050 2060 2023-2060  2030-2060
Primérsaldo (in % Friihere Methode -1,9 13 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2
des BIP) Aktuelle Methode (Basis) -1,9 1,3 2,7 3,4 2,5 2,3 23 3,6 2,6 2,6

Quelle: Dienststellen der Kommission

Hinweis: Die in dieser Tabelle aufgefUhrten Primdarsalden beziehen sich auf das Europdische System
volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 2010 und basieren auf der Frihjahrsprognose 2022 der
Kommission fUr 2022-2023.

Tabelle 3:  Wichtigste dem Basisszenario zugrunde liegende Annahmen

average average
2022 2023 2024 2025 2026 2030 2040 2050 2060 2023-2060  2030-2060
Primirsaldo (in % des BIP) -1,9 13 2,7 34 3,7 2,5 2,3 23 3,6 2,6 2,6
Reales BIP-Wachstum 3,5 31 2,7 1,9 1,1 0,9 1,7 1,6 15 15 1,5
Annahmen
Nominales BIP-Wachstum 8,4 5,2 49 4,1 3,4 33 4,0 3,6 3,6 3,7 3,7
Refinanzierungssatz (10-jdhrige Laufzeit) 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 3,0 39 4,0 31 33
Bruttofinanzierungsbedarf (in % des BIP) 19,2 14,4 82 7,6 12,8 11,2 11,6 10,0 51
Bruttoschuldenschand (in % des BIP) 1857 1804 1720 1649  159,8 141,1 97,8 62,4 31,6

Quelle: Dienststellen der Kommission

Hinweis: Der in dieser Tabelle dargestellte Primdarsaldo bezieht sich auf das Europdische System
volkswirtschaftlicher Gesamfrechnungen 2010 und basiert auf der Frihjahrsprognose 2022 der
Kommission fUr 2022-2023.

(*)Aufgrund der vorangegangenen Rentenreformen wird davon ausgegangen, dass die Rentenausgaben
Griechenlands zwischen 2019 und 2060 von 15,7 % des BIP auf 12 % des BIP zuriickgehen werden.

(%) Bericht (iber die demografische Alterung 2021: Wirtschafts- und Haushaltsprojektionen fir die EU-
Mitgliedstaaten (2019-2070), Institutional Paper 148.
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Tabelle 4. Wichtigste den Szenarien zugrunde liegende Annahmen

Durchschnitt Durchschnitt

2022 2023 2024 2025 2030 2040 2050 2060 2023-2060  2030-2060
Basisszenario 8,4 52 4,9 4,1 33 4,0 3,6 3,6 3,7 3,7
Nominales BIP- Szenario Hohere Risikopramie 8,4 52 4,9 4,1 3,3 4,0 3,6 3,6 3,7 3,7
Wachstum (in %) Szenario niedriges Wachstum 8,4 5,2 4,9 4,1 3,3 3,3 3,0 3,0 3,2 3,2
Szenario niedrigerer struktureller Primérsaldo 8,4 52 4,9 4,1 33 4,0 3,6 3,6 37 3,7
Basisszenario 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 3,0 3,9 4,0 31 33
Refinanzierungss Szenario Hohere Risikopramie 2,2 2,2 2,2 2,2 33 3,4 3,9 4,0 3,5 3,6
atz (in%) Szenario niedriges Wachstum 2,2 2,2 2,2 2,2 33 3,6 4,3 4,2 3,7 3,9
Szenario niedrigerer struktureller Primérsaldo 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 3,0 3,9 4,0 3,1 3,3
Basisszenario -1,9 1,3 2,7 3,4 2,5 2,3 2,3 3,6 2,6 2,6
Primérsaldo (in % Szenario Hohere Risikopramie -1,9 13 2,7 3,4 2,5 2,3 2,3 3,6 2,6 2,6
des BIP) Szenario niedriges Wachstum -1,9 1,3 2,7 3,4 2,5 2,3 2,3 3,6 2,6 2,6
Szenario niedrigerer struktureller Primédrsaldo  -3,2 -0,9 0,5 1,2 0,3 0,1 0,1 1,4 0,4 0,4

Quelle: Dienststellen der Kommission

Hinweis: Die in dieser Tabelle aufgefUhrten Primdrsalden beziehen sich auf das Europdische System
volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 2010 und basieren auf der Frihjahrsprognose 2022 der
Kommission fUr 2022-2023.

Die Aktualisierung der Schuldentragfahigkeitsanalyse fuhrt zu einer deutlichen
Abwartsverschiebung des Schuldenstands und des Bruttofinanzierungsbedarfs in allen
Szenarien, da sie den niedrigeren Ausgangspunkt, die héheren Inflationserwartungen® und
den neuen haushaltspolitischen Kurs einer unverinderten Politik?®* zugrunde legt. 2021
erreichte die Schuldenquote (im Verhéltnis zum BIP) 193 % und lag damit um
10 Prozentpunkte unter dem im vorherigen Bericht erwarteten Wert. Die Verbesserung ist in
erster Linie auf ein Uber den Erwartungen liegendes nominales BIP, aber auch auf das unter
den Erwartungen bleibende Primardefizit zuriickzufuhren. Insgesamt deutet die Analyse der
Schuldentragfahigkeit angesichts des hohen Schuldenstands auf mittlere Sicht auf hohe Risiken hin.%
Im Basisszenario sinkt die Schuldenquote bis 2060 auf rund 32 % des BIP, wahrend der
Bruttofinanzierungsbedarf langfristig unter 10 % des BIP zuriickgeht.?® Eine der wichtigsten
Triebfedern fir die Veranderung im Vergleich zum vorhergehenden Bericht ist der
insbesondere kurz- und mittelfristig schnellere Zuwachs des nominalen BIP, der vor allem
auf den Inflationsschub zurlickgeht, sich aber auch in den Inflationserwartungen des Marktes
wiederfindet. Diese Verbesserung wird durch den Anstieg der Zinssatze aufgrund der sehr
langen gewichteten durchschnittlichen Laufzeit der griechischen Schulden, die kurz- und
mittelfristig die Auswirkungen der Marktzinsentwicklung abfedert, nicht vollstandig
ausgeglichen. Der andere wichtige Beitrag zu den aktualisierten Ergebnissen ist der
haushaltspolitische Kurs, der auf der Annahme einer unveranderten Politik beruht.

(®®) Es sei daran erinnert, dass der BIP-Deflator in der Analyse auf die Friihjahrsprognose 2022 der Kommission
fur die Jahre 2022-2023 abgestimmt ist und sich danach der derzeit von den Markten fiir 2031 erwarteten
Inflation im Euro-Wéhrungsgebiet annahern dirfte. Darliber hinaus wird davon ausgegangen, dass sich die
Inflation bis 2051 in die Richtung von 2 % bewegt und danach konstant bleibt.

(®*)Es sei jedoch darauf hingewiesen, dass der Schuldenstand nach der technischen Aktualisierung der
Schuldentragféhigkeitsanalyse fir die jingsten makrodkonomischen Daten auch unter der vorherigen
Haushaltshypothese (d. h. einem Primérsaldo von 2,2 % des BIP) auf einem deutlichen Abwartspfad liegen
wirde und der Bruttofinanzierungsbedarf in allen drei Szenarien unter 20 % des BIP liegen wirde.

(%) Landerbericht Griechenland 2022, SWD(2022) 609 final, Anhang zur Schuldentragfahigkeitsanalyse.

(*)Das Basisszenario folgt der fiir alle anderen Mitgliedstaaten angewandten Methodik und stellt eine
Aktualisierung der Analyse dar, die im Bericht Uber die Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen 2021
verdffentlicht wurde. Die hier vorgestellten Alternativszenarien erganzen die Analyse.
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Angesichts des prognostizierten strukturellen Primarsaldos von 1,4 % des BIP fiir 2023 und
der Annahmen zu den Kosten der Bevolkerungsalterung liegt der haushaltspolitische Pfad
von 2023 bis 2060 durchschnittlich 0,4 Prozentpunkte Uber der vorherigen Annahme von
2,2 % des BIP. Im Szenario ,.,hohere Risikoprdmie® sinkt der Schuldenstand bis 2060 auf
42 % des BIP, wahrend der Bruttofinanzierungsbedarf langfristig unter 10 % des BIP bleibt.
Selbst im Szenario eines niedrigem Wachstums?’ bleibt die Schuldenquote langfristig
ricklaufig, und der Bruttofinanzierungsbedarf liegt nach wie vor unter 20 % des BIP. Um den
haushaltspolitischen Risiken Rechnung zu tragen, wird in einem vierten Szenario von einem
niedrigeren Pfad fiir den Primarsaldo ausgegangen.? Dies wiirde fiir den Zeitraum 2023-2060
auf durchschnittlich 0,4 % des BIP angesetzt. In diesem Szenario behalt der Schuldenstand
seinen Abwaértskurs bei, geht aber deutlich langsamer zurick als in den anderen Szenarien
und Dbleibt bis zum Ende des Projektionszeitraums Uber 100% des BIP. Der
Bruttofinanzierungsbedarf ist ebenfalls héher und liegt mittelfristig bei rund 15 % des BIP
und langfristig bei knapp tber 20 % des BIP.

Abbildung 1:Ergebnisse der Schuldentragfdhigkeitsanalyse
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Quelle: Dienststellen der Kommission

Die Beurteilung der Schuldentragféhigkeit hangt von den zugrunde liegenden
Annahmen ab und ist mit erheblicher Unsicherheit behaftet, die insbesondere mit dem
derzeitigen Inflationsschock zusammenhangt. Der neue haushaltspolitische Kurs ergibt im
Durchschnitt einen deutlich hoheren Priméruberschuss als wunter der vorherigen
Haushaltshypothese. Die Erreichung und Aufrechterhaltung eines durchschnittlichen
Primérsaldos von 2,6 % Uber einen Zeitraum von fast 40 Jahren ist sehr ehrgeizig und wiirde
Haushaltsdisziplin erfordern, die in fast allen EU-Mitgliedstaaten ohne Beispiel wére. Die
Annahme einer unveranderten Haushaltspolitik schreibt die jeweils aktuelle Haushaltspolitik

(¥*)Wie in friheren Berichten baut das Szenario mit niedrigem Wachstum auf dem Szenario mit hoheren
Risikoprdmien auf, geht aber langfristig von einem geringeren realen BIP-Wachstum aus.

(®)Das Szenario ,,niedriger struktureller Primérsaldo* ist Teil der alternativen Standardszenarien, die von der
Europdischen Kommission als Querschnittsszenario verwendet werden, und wurde im Bericht Uber die
Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen 2021 fur die vorangegangene Serie. In diesem auf dem
Basisszenario aufbauenden Szenario wird davon ausgegangen, dass der strukturelle Primérsaldo wahrend
des gesamten Projektionszeitraums um die Hélfte der in der Friihjahrsprognose 2022 der Kommission fiir
den Zeitraum 2021-2023 prognostizierten kumulierten Veranderung verringern wirde.
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fort und wird im Anschluss an jede Prognose der Kommission Uberarbeitet. Wie das Szenario
des niedrigeren strukturellen Primérsaldos zeigt, bei dem die Tragféhigkeitsrisiken
ausgepragter sind, ist ein umsichtiger Haushaltskurs von entscheidender Bedeutung fur die
Gewihrleistung der Schuldentragfahigkeit. Die Inflation wirde aufgrund des geringeren
nominalen Wachstums zu einem hoheren Verschuldungspfad flihren, wenn der derzeitige
Schub kirzer andauern wirde als nach der derzeitigen Methodik angenommen und von den
Mérkten erwartet. Was das reale Wachstum betrifft, so liegt das Potenzialwachstum
Griechenlands in jingster Zeit unter dem langfristigen Wachstum, das sowohl im
Basisszenario als auch im Szenario ,niedrigeres Wachstum® angenommen wurde, wobei
auch die erwarteten Wachstumsfolgen der Investitionen im Rahmen der Aufbau- und
Resilienzfazilitdt auf der Grundlage der Standard-T+ 10-Simulationen der Kommission
berucksichtigt werden, die bis zum 10. Prognosejahr auf der Grundlage des QUEST-Modells
angepasst wurden. Fir den Zeitraum danach beruhen sie auf den makrotkonomischen
Annahmen des Berichts iiber die Bevolkerungsalterung 2021.2° Um die projizierten hoheren
Potenzialwachstumsraten  zu  erreichen, sind  Strukturreformen und erhebliche
wachstumsfordernde Investitionen erforderlich, einschlielich derjenigen, die Im
griechischen Aufbau- und Resilienzplan enthalten sind. Sie sind auch von entscheidender
Bedeutung flr die langfristige Aufrechterhaltung gunstiger Zinssatze.

ENTWICKLUNGEN IM FINANZSEKTOR

Die griechischen Banken haben im vergangenen Jahr herausragende Fortschritte beim
Abbau notleidender Kredite erzielt. Der Schwerpunkt verlagert sich jetzt schrittweise
auf die Abwicklung notleidender Kredite rentabler Schuldner, wo dies moglich ist. Die
Quote notleidender Kredite betrug im Dezember 2021 auf individueller Basis 12,8 % und
verzeichnen damit einen starken Rickgang gegentber 30,1 % Ende 2020 und 40,6 % Ende
2019. Zwei der vier systemrelevanten Banken verzeichneten Ende 2021 einen einstelligen
Anteil notleidender Kredite, wéhrend die anderen beiden bis spéatestens Ende 2022 dasselbe
Ziel erreichen dirften. Der Hauptgrund fiir diesen raschen Riickgang des Bestands an
notleidenden Krediten von seinem Héchststand von 107,2 Mrd. EUR (Ende Mérz 2016)% auf
jetzt 18,4 Mrd. EUR waren die Verbriefungstransaktionen im Rahmen des Hercules-
Verbriefungsprogramms. Drei weitere Verbriefungstransaktionen systemrelevanter Banken
sind nach wie vor in Vorbereitung® und diirften rechtzeitig abgeschlossen werden. Die
Kosten kiinftiger Transaktionen werden sich fiir die emittierenden Banken aufgrund der

(®) Siehe Kommission (2020), The 2021 Ageing Report, ,,Underlying assumptions & projections methodology*,
November 2020. Diese Annahmen spiegeln die Reformen wider, die sich langfristig auf die Tragfahigkeit
der offentlichen Finanzen auswirken (wie Rentenreformen, MalBnahmen im Gesundheitswesen und in der
Pflege), ferner demografische Projektionen mit  Auswirkungen auf Erwerbsquoten und
Arbeitsmarktvariablen sowie die Annahme einer Konvergenz der Arbeitsproduktivitdt in den
Mitgliedstaaten.

(*) Quelle: Bank von Griechenland.

(®Y) Das Kreditportefeuille einer dieser drei Verbriefungen wurde Ende 2021 als von der betreffenden Bank zur
VeréduRRerung gehalten eingestuft und spiegelt sich daher bereits in der Verbesserung der Quote notleidender
Kredite zum Jahresende 2021 wider. Dariiber hinaus sind Berichten zufolge Uber diese drei geplanten
Transaktionen von systemrelevanten Banken hinaus zwei weniger bedeutende Institute daran interessiert, das
Hercules-Programm 2022 in Anspruch zu nehmen.
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steigenden Birgschaftspramien erhéhen, da sich wegen des Ukrainekriegs die Spanne bei den
Kreditausfallversicherungen weitet. Kiinftige Bemihungen um eine Anndherung der Quote
notleidender Kredite an den EU-Durchschnitt werden zunehmend auf das Angebot neuer
Kredite durch die Banken (Nennereffekt) sowie auf den Umgang mit ausgefallenen oder von
einem Ausfallrisiko betroffenen Krediten und die Fahigkeit der Banken, tragfahige
langfristige Losungen anzubieten, angewiesen sein. Gleichzeitig wird die effektive
Verwertung von Sicherheiten wichtig sein, wenn eine erfolgreiche Restrukturierung nicht
moglich ist.

Abbildung 2:Entwicklung des Bestands an notleidenden Bruttokrediten und der Quote notleidender
Kredite griechischer Banken
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Quelle: Bank von Griechenland
Hinweis: Anteil der notleidenden Bruttokredite an den gesamten Kundenkrediten fUr bilanzwirksame
Kredite gemdB den Definitionen der Europdischen Bankenaufsichtsbehérde.

Die Nettoaufnahme neuer notleidender Kredite setzt sich in begrenztem MaRe fort, da
die Risiken fur die Qualitat der Vermdgenswerte der Banken nach wie vor bestehen.
Die Nettozufliisse®? bei den notleidenden Krediten setzten sich im dritten Quartal 2021 im
finften aufeinanderfolgenden Quartal fort, wenn auch etwas verlangsamt. Die
Umschuldungs-Produkte, die Banken rentablen Kunden mit voriibergehenden
Schwierigkeiten anbieten, und die verbleibenden Zahlungsmoratorien fiir das Gastgewerbe
sind Ende 2021 nahezu vollstandig ausgelaufen; die staatliche Unterstiitzungsmalinahmen,
die zahlreichen Darlehen im Rahmen der Programme ,,Gefyra“ und ,,Gefyra 113 gewahrt
wurden, laufen in der ersten Jahreshalfte schrittweise aus. Die Banken melden nach wie vor
eine stabile und begrenzte Anzahl von Ausfallen oder erneuten Ausféllen fiir Kredite nach
dem Auslaufen der Moratorien, und die Ausfallraten bei Krediten, die aus dem ,,Gefyra“-

(%) Siehe FuBnote 9.

(*®*)Die beiden ,,Gefyra“-Programme sind befristete Ratenzahlungsprogramme, die von den Behorden fiir
zahlungsfahige oder umstrukturierte Schuldner, die von dem Coronavirus betroffen sind, eingerichtet
wurden.
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System oder UmschuldungsmalRnahmen ausscheiden, liegen nach ersten Anzeichen in
ahnlicher bzw. etwas groRerer Hohe. Die ersten soliden Bilanzen nach dem Ende dieser
UnterstutzungsmaRnahmen werden jedoch nicht vor Ende Juni 2022 vorliegen. Auch wenn
die direkte oder indirekte Exposition des griechischen Bankensektors gegeniiber russischen
oder ukrainischen Gebietsanséssigen begrenzt ist, bestehen Abwartsrisiken flr die Qualitat
der Bankaktiva, die sich aus potenziellen Zweitrundeneffekten auf die wirtschaftlichen
Aussichten und das real verfligbare Einkommen der privaten Haushalte im Zusammenhang
mit der grundlosen Invasion Russlands in die Ukraine ergeben.

Die erfolgreiche Abwicklung von Altschulden privater notleidender Haushalte hangt
zunehmend von den fir die Bedienung verbriefter und verkaufter Kredite zustandigen
Kreditdienstleistern ab. Die notleidenden Kredite, die aus den Bilanzen der Banken
ausgeschieden sind, verbleiben in den Handen spezialisierter Nichtbanken (d. h.
Kreditdienstleister), die bis Ende Dezember 2021 79,7 Mrd. EUR (berwiegend notleidender
Kredite verwaltet haben, davon ein groRRer Teil in Form von Hercules-Verbriefungen. Diese
Institute zielen darauf ab, die Bedienung der Kredite durch Umstrukturierungen und, wenn
dies nicht mdoglich ist, durch Liquidationen zu maximieren. Die Pandemie hat die
reibungslose Umsetzung der Geschaftsplane der Forderungsverwalter fur einige der
verbrieften notleidenden  Kreditbestdnde erschwert. Das neue Instrument zur
aufRergerichtlichen Abwicklung und die Normalisierung des
Schuldenvollstreckungsverfahrens, die im vierten Quartal 2021 begonnen hat, dirften auch
die Bemuhungen der Forderungsverwalter zur Verwirklichung ihrer Geschaftsziele
erleichtern. Um die Geldschaffung bei einigen dieser Instrumente zu verbessern, erwégen die
Kreditdienstleister dariiber hinaus gezielte Verk&ufe von Kreditbestanden. Die allmahliche
Entwicklung eines Sekundarmarkts fur diese Kredite durfte die Refinanzierung von
Schuldnern durch die Banken erleichtern, die sich einer Umstrukturierung unterziehen und
wieder in die Lage gelangen, neue Darlehen bei Banken aufzunehmen.

Die Kernrentabilitat der Banken hat sich verbessert, wobei sich einmalige Posten auf
die Ergebnisse auswirken. Alle vier Banken verbuchten 2021 Gewinne unter Ausschluss
einmaliger Ereignisse. Die Ergebnisse zweier systemrelevanter Banken waren von
einmaligen Verlusten infolge der Sanierung notleidender Kredite betroffen. Dennoch waren
nach eigenen Berechnungen der Banken alle laufenden Geschéfte rentabel, was auf eine
alimahliche Rickkehr zur Rentabilitat hindeutet. Eine robuste Zunahme der Gebiihren und
Provisionen hat dazu beigetragen, den Druck auf die Zinseinnahmen aufgrund des
Niedrigzinsumfelds und der Fertigstellung notleidender Kreditverbriefungen® weitgehend
auszugleichen und gleichzeitig die Qualitit des Einnahmengemischs zu verbessern.
Angesichts ihrer umfangreichen Bestdnde an inldndischen Staatsanleihen haben
systemrelevante Banken MaRnahmen ergriffen, um die Auswirkungen eines mdglichen

(®) Verbriefungen von notleidenden Krediten filhren zu einem wiederkehrenden Verlust an Nettozinsertragen,
da sie den Verlust der aufgelaufenen Zinsertrdge aus den Ubertragenen notleidenden Kreditportfolios zur
Folge haben. Da es sich bei den aufgelaufenen Zinsertrdgen jedoch um verdiente, aber noch nicht
eingegangene Zinsertrdge handelt, verbessert sich die durchschnittliche Qualitdt der wiederkehrenden
Nettozinsertrage der Bank, sobald die entfernten notleidenden Kredite durch gewinnbringende neue Kredite
ersetzt werden.
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Anstiegs der Anleihezinsen auf ihre Rentabilitat abzumildern. Auf der Kostenseite setzen die
Banken ihre Bemihungen um eine Einddammung der Personalkosten fort. Die gegenwartige
Marktunsicherheit  hatte negative Folgen fur die langfristigen unbesicherten
Finanzierungskosten, und die Banken kdnnten ihre kiinftige Anleihenpolitik anpassen, um die
Mindestanforderung an Eigenmittel und bertcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten
(MREL)® zu erfiillen, und zwar sowohl in Bezug auf den Zeitpunkt als auch auf die Art der
emittierten Instrumente. Die Banken wollen diese Kosten durch Geschéftsplane ausgleichen,
die dem zu erwartenden steigenden Finanzierungsbedarf der Wirtschaft, den geringeren
Wertminderungen infolge der jiingsten Bemiihungen um den Abbau notleidender Kredite und
der Entwicklung alternativer Einnahmequellen durch eine Beschleunigung des digitalen
Wandels Rechnung tragen. Trotz der Abwartsrisiken, die sich aus etwaigen
Zweitrundeneffekten der derzeitigen geopolitischen Unsicherheit und den hohen
Energiekosten fiir die Kreditnachfrage ergeben, haben die Banken ihre ehrgeizigen Ziele fur
umfangreiche neue Kredite beibehalten. Gleichzeitig konnte sich die Kreditnachfrage der
Unternehmen eher auf Betriebskapital als auf die Finanzierung des Investitionsbedarfs
verlagern.

Die Bereinigung der Bankbilanzen wirkte sich weiterhin auf die Eigenkapitalpositionen
der Banken aus, doch die Aussichten fir 2022 profitieren von einem geringeren
Ruckstellungsbedarf®® und einer starkeren internen Kapitalbeschaffung durch héhere
Gewinne. Die durchschnittlichen harten Kern- und Gesamteigenkapitalquoten der Banken
beliefen sich auf konsolidierter Basis auf 12,6 % bzw. 15,2 % der risikogewichteten Aktiva.3’
Ihre Kapitalposition war jedoch immer noch niedriger als ein Jahr zuvor (15,0 % bzw. 16,6 %
im September 2020), bedingt durch die Kosten des Abbaus notleidender Kredite und das
Auslaufen der tbergangsweise vorgenommenen aufsichtsrechtlichen Anpassungen.®® Die
Eigenkapitalposition der Banken wurde durch erfolgreiche Aktienkapitalerhdhungen von
zwei Banken gestarkt, die 2021 abgeschlossen wurden.® Es wird erwartet, dass 2022 weitere
kapitalsteigernde Malinahmen ergriffen werden, wahrend die Eigenkapitalposition der
Banken voraussichtlich auch von organischen Zuwdachsen durch héhere Gewinne profitieren
wird. Da der Grofteil der MalRnahmen zum Abbau notleidender Kredite abgeschlossen ist,
dirften die Auswirkungen der Sanierung notleidender Kredite auf die Kapitalpositionen
abnehmen. Die Kapitalposition ist jedoch generell nach wie vor eine der niedrigsten in der

(®*) Verbindliche MREL-Ziele werden von den Abwicklungsbehorden fiir jede Bank auf der Grundlage der
Bestimmungen der Richtlinie tber die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten (2014/59/EU) und
der Verordnung Uber einen einheitlichen Abwicklungsmechanismus (806/2014/EU) und ihrer spéteren
Anderungen festgelegt.

(%) Der Bedarf an Ruickstellungen fiir potenzielle Verluste aus neu gewahrten Krediten verringert sich, da sich
die durchschnittliche Qualitat der Bankkredite verbessert.

(") Quelle: Bank von Griechenland (provisorische Daten).

(*®)Diese  Ubergangsregelungen  bezienen sich auf die schrittweise Einfihrung der neuen
Rechnungslegungsstandards fiir Wertminderungen finanzieller Vermdgenswerte und die Umsetzung neuer
Vorschriften, die Banken zu einer rascheren Abschreibung notleidender Risikopositionen gemafR der
Verordnung (EU) 2019/630 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und den einschlagigen
aufsichtsrechtlichen Leitlinien veranlassen.

(*)Die Kapitalerhhungen wurden Anfang Mai und Anfang Juli von zwei systemrelevanten Banken
abgeschlossen. Die Zahlen fir das dritte Quartal spiegeln noch keine Erhéhung des Aktienkapitals einer
weniger bedeutenden Bank im Dezember 2021 wider.
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EU, und ihre Qualitat gibt weiterhin Anlass zur Sorge, da sie einen hohen und zunehmenden
Anteil latenter Steuergutschriften enthélt (ca. 64 % des aufsichtsrechtlich geforderten
Kapitals Ende 2021 auf konsolidierter Ebene).

Die Aussichten fur das Kreditwachstum sind unsicherer geworden, wenngleich die
Kreditexpansionsplane der Banken nach wie vor ehrgeizig sind. Die Kreditvergabe an
Kapitalgesellschaften auflerhalb des Finanzsektors legte 2021 (5,7 %) gegentiber 2020
(5,6 %) nahezu unverdndert zu. Die Nettokreditvergabe an Unternehmen hat sich jedoch im
zweiten Halbjahr 2021 allméhlich verlangsamt; dieser Trend hielt auch Anfang 2022 mit
einem auf Jahresbasis berechneten Wachstum von 3,4 % im Mérz 2022 gegenuber 8,7 % im
Mérz 2021 an. Das Wachstum der Kredite an grofle Unternehmen steht seit dem letzten
Quartal des Jahres im Mittelpunkt, da das Kreditwachstum bei KMU offenbar zuriickbleibt.
Trotz eines Anstiegs der Bruttokreditstréme im Jahr 2021 bleibt das Nettowachstum der
Kredite an private Haushalte, insbesondere bei den Hypotheken, kontinuierlich negativ. Die
durchschnittlichen Kosten fur Bankkredite an Unternehmen schwankten weiterhin auf
historischen Tiefstdnden und gingen von 2,92 % im Vorjahr auf 2,76 % im Februar 2022
zuriick; sie lagen damit deutlich unter den Kreditkosten fiir Unternehmen ohne eigene
Rechtspersonlichkeit (5,16 %) und private Haushalte (4,88 %). Die griechische
Entwicklungsbank hat die Frist fur die dritte Runde von Antrdgen auf Birgschaften im
Rahmen des COVID-19-Unternehmensgarantiefonds mit einem noch nicht ausgeschépften
Budget von 150 Mio. EUR verlangert, um Darlehen fir Betriebskapital fir KMU
bereitzustellen, und wird 2022 neue Finanzierungsinstrumente mit besonderem Schwerpunkt
auf KMU einflihren. Dariber hinaus werden die Darlehensauszahlungen im Zusammenhang
mit der Darlehensfazilitat der Aufbau- und Resilienzfazilitdt voraussichtlich nach April
beginnen und in der zweiten Jahreshélfte erheblich zunehmen. Die militarische Aggression
Russlands gegen die Ukraine erhoht die Unsicherheit hinsichtlich der Kreditnachfrage fur
dieses Jahr, doch die Banken sind der Ansicht, dass sie ihre Kreditexpansionsplane nicht
grundlegend &ndern sollten.

Die Behdrden haben mit den europaischen Organen eine Reform des griechischen
Finanzstabilitatsfonds vereinbart. Das Gesetz wird voraussichtlich in Kirze verabschiedet.
Die Laufzeit des Fonds wurde bis Ende 2025 verlangert, damit der Fonds sein duales Ziel,
einen Beitrag zur Stabilitat des griechischen Bankensystems zu leisten und gleichzeitig seine
Vermogenswerte effektiv zu verduern, erfillen kann. Mit der Reform werden die
Verwaltungsstruktur des Fonds gestrafft, eine Reihe von Grundsdtzen fir die
Verdullerungsstrategie des Fonds festgelegt und ein Kommunikationskanal zwischen Fonds
und Finanzministerium eingerichtet, Uber den laufend Bericht erstattet wird. Die
Sonderrechte des Fonds werden ebenfalls gestrafft.

Der griechische Finanzstabilitdtsfonds beabsichtigt, sich im Rahmen seines Mandats
zusammen mit privaten Anteilseignern an der zweiten Kapitalerhohung eines weniger
bedeutsamen Instituts zu beteiligen. Der Fonds hatte im Zusammenhang mit der
Umwandlung eines Teils der latenten Steuergutschriften der Bank eine Mehrheitsbeteiligung
erhalten und nahm 2021 auch an der Kapitalerhéhung der Bank teil. Der Fonds und die
wichtigsten privaten Anteilseigner schlossen im April 2022 eine Vereinbarung, in der eine
zweite Investition in die Bank mit einer weiteren Kapitalerhohung und erforderlichenfalls
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einer zusatzlichen Kapitaleinlage oder alternativen MafRnahmen im Rahmen der Umsetzung
des Geschéftsplans der Bank vorgesehen werden.
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