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PRZEBIEG PROCEDURY

Rozwo0j sytuacji gospodarczej i polityka gospodarcza w Grecji s3 monitorowane
w ramach europejskiego semestru na rzecz koordynacji polityki gospodarczej oraz
w ramach wzmocnionego nadzoru prowadzonego zgodnie z art. 2 i 3 rozporzadzenia
(UE) nr 472/2013(%). Wzmocnienie nadzoru w odniesieniu do Grecji(?) stanowi uznanie
faktu, iz Grecja musi w dalszym ciggu wdraza¢ $rodki majace na celu zlikwidowanie zrodet
lub potencjalnych Zrédet probleméw ekonomicznych i finansowych, ajednoczes$nie
realizowa¢ reformy strukturalne zmys$la o wspieraniu solidnego itrwalego wzrostu
gospodarczego.

Wzmocniony nadzér zapewnia kompleksowe ramy na potrzeby monitorowania
zarbwno rozwoju sytuacji gospodarczej, jak i realizacji polityk koniecznych do
zapewnienia trwalego ozywienia gospodarczego. Umozliwia on regularng oceng
najnowszych zmian sytuacji gospodarczej i finansowej w Grecji, atakze monitorowanie
warunkéw finansowania panstwa i aktualizacj¢ analizy zdolnosci obstugi zadluzenia.
Wzmocniony nadzor zapewnia tez ramy dla oceny wywiazywania si¢ przez Grecje
Z ogolnego zobowigzania — podjgtego przez ten kraj wobec Eurogrupy w dniu 22 czerwca
2018 r. — do kontynuowania iukonczenia reform przyjetych w ramach programu
Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci i do zapewnienia, by osiagniecie celow istotnych
reform przyjetych w ramach programéw pomocy finansowej byto zabezpieczone. W tym
kontekscie w ramach wzmocnionego nadzoru monitoruje si¢ realizacj¢ zobowigzan
szczegotowych dotyczacych ukonczenia w uzgodnionych terminach, przypadajacych
w okresie do potowy 2022 r., kluczowych reform strukturalnych rozpoczetych w ramach
programu W szesciu obszarach kluczowych, do ktérych naleza: (i) polityka fiskalna
i fiskalno-strukturalna, (ii) dobrobyt spoteczny, (iii) stabilno$¢ finansowa, (iv) rynek pracy
i rynki produktowe, (v) holding zarzadzajacy wybranymi aktywami skarbu panstwa (ang.
Hellenic Corporation of Assets and Participations, HCAP) i prywatyzacja oraz (Vi)
modernizacja administracji publicznej(®).

Niniejszy dokument stanowi dziesiate sprawozdanie dotyczace wzmocnionego nadzoru
prowadzonego w odniesieniu do Grecji. Zostaje ono opublikowane jednocze$nie ze
szczegotowa oceng sytuacji dotyczacej zaklocen rdéwnowagi makroekonomicznej oraz
z zaleceniami  krajowymi, w ktorych oceniono program stabilnosci Grecji na 2021r.
W ramach europejskiego semestru. Podstawe¢ niniejszego sprawozdania stanowig ustalenia
misji, ktéra zostata zorganizowana zdalnie w dniach 20-21 kwietnia 2021 r., oraz wyniki
regularnego dialogu z wtadzami. Misja zostala przeprowadzona przez Komisje Europejska
we wspolpracy z Europejskim Bankiem Centralnym (*); Miedzynarodowy Fundusz

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr472/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie
wzmocnienia nadzoru gospodarczego i budzetowego nad panstwami cztonkowskimi nalezacymi do strefy
euro dotknigtymi lub zagrozonymi powaznymi trudno$ciami w odniesieniu do ich stabilnosci finansowej,
Dz.U. L 140z 27.5.2013, s. 1.

(%) Decyzja wykonawcza Komisji (UE) 2021/998 zdnia 17 lutego 2021r. wsprawie przedtuzenia
wzmocnionego nadzoru w Grecji.

() 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

() Pracownicy EBC uczestniczyli w misji weryfikacyjnej stosownie do kompetencji EBC, w zwiazku z czym
zapewniali wiedzg ekspercka w zakresie polityk dotyczacych sektora finansowego oraz kwestii
0 zasadniczym znaczeniu makroekonomicznym, takich jak glowne cele fiskalne, stabilno$¢ finansow
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Walutowy uczestniczyt w tych pracach w kontekscie prowadzonego przez siebie
monitorowania ex post programu, za$ Europejski Mechanizm Stabilnosci bral w nich udziat
w ramach swojego systemu wczesnego ostrzegania oraz zgodnie z protokotem ustalen z dnia
27 Kkwietnia 2018 r. wsprawie stosunkow roboczych miedzy Komisjg Europejska
a Europejskim Mechanizmem Stabilno$ci. W niniejszym sprawozdaniu oceniono realizacje
zobowigzan Grecji wobec Eurogrupy dotyczacych ukonczenia reform, ktére mialy zostaé
zrealizowane do konca 2020 r., oraz przedstawiono informacje na temat zobowigzan do
zrealizowania do potowy 2021 r. Sprawozdanie sporzadzono z uwzglednieniem informacji
dostepnych do dnia 27 maja 2021 r., ktéry jest datg graniczna.

Niniejsze sprawozdanie moze postuzy¢ Eurogrupie za podstawe do podjecia decyzji
W sprawie uruchomienia kolejnej transzy warunkowych (tj. uzaleznionych od
prowadzenia odpowiedniej polityki) Srodkéw okolozadluzeniowych o wartosci 748 min
EUR. Srodki te zostaly uzgodnione z Eurogrupa w dniu 22 czerwca 2018 r. i obejmuja
transfer kwot rownowaznych dochodom bankéw centralnych osigganym z tytutu greckich
obligacji panstwowych utrzymywanych przez nie w ramach programu dotyczacego rynku
papier6w wartosciowych i na podstawie Umowy o aktywach finansowych netto oraz
odstapienie od rosngcej marzy odsetkowej z tytulu niektorych pozyczek z Europejskiego
Instrumentu  Stabilno$ci Finansowej. Czwarta transz¢ Srodkow okotozadluzeniowych
uzaleznionych od prowadzenia odpowiedniej polityki wyptacono po posiedzeniu Eurogrupy,
ktore odbyto si¢ w dniu 30 listopada 2020 r., biorgc migdzy innymi pod uwage oceng
realizacji przez Grecje zobowigzan, z ktorych miata si¢ wywigza¢ do polowy 2020 r., zawarta
w sprawozdaniu dotyczacym wzmocnionego nadzoru przyjetym przez Komisje w dniu 18
listopada 2020 r.(°), oraz uwzgledniajac nadzwyczajne okolicznosci zwiazane z pandemia
COVID-19.

OCENA OGOLNA

Sprawozdanie zostalo sporzadzone w kontek$cie trwajacej pandemii i Srodkow
powstrzymujacych rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa, ale takze w oczekiwaniu na
stopniowe ponowne otwarcie gospodarki dzieki kampanii szczepien. W 2020 r. grecka
gospodarka skurczyta si¢ o 8,2 % — nieco mniej niz przewidywano, ale nadal znacznie wiecej
niz w przypadku UE jako catosci, glownie z uwagi na znaczenie, jakie dla gospodarki ma
sektor turystyki. Wzrost liczby nowych przypadkéw koronawirusa sktonit wiadze do
utrzymania ograniczen Ww przemieszczaniu si¢ osob 1s$rodkdw  powstrzymujacych
rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa wprowadzonych pod koniec 2020 r. i na poczatku
biezgcego roku, natomiast w ostatnim czasie rozpoczeto ostrozne ponowne otwieranie
sektora turystyki dla turystow zagranicznych. Rzad przedstawil dodatkowe srodki z zakresu
polityki fiskalnej na lata 2021 i 2022, aby wesprze¢ ozywienie gospodarcze i inwestycje
prywatne. Oczekuje si¢ zatem, ze kurs polityki fiskalnej zachowa wspierajacy charakter
i W dalszym ciagu bedzie tagodzit wptyw kryzysu na rynek pracy i sytuacje spoteczna. Srodki
ochrony zatrudnienia wspierane sg przez UE w szczegdlnosci za posrednictwem nowego
instrumentu finansowego na rzecz tymczasowego wsparcia W celu zmniejszenia zagrozen
zwigzanych z bezrobociem w sytuacji nadzwyczajnej (SURE) i Europejskiego Funduszu
Spotecznego. Wedtug prognozy zatrudnienie w 2021 r. ma nieznacznie wzrosng¢ z uwagi na
stopniowe rozpoczgcie zatrudniania pracownikOw W miar¢ ponownego otwierania

publicznych oraz potrzeby w zakresie finansowania. Misj¢ weryfikacyjng poprzedzita misja techniczna,
ktora zostata zorganizowana, rowniez zdalnie, w dniach od 6 do 14 kwietnia 2021 r.
(°) https://ec.europa.eu/info/publications/enhanced-surveillance-report-greece-november-2020_en
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gospodarki. Przewidywane rozpoczgcie realizacji reform i inwestycji przedstawionych
w planie odbudowy i zwigkszania odpornosci ma dodatkowo stymulowa¢ wzrost i starania na
rzecz modernizacji gospodarki oraz ograniczenia bezrobocia, ubostwa i wykluczenia
spotecznego(®).

Wiladze poczynily zadowalajace postepy we wdrazaniu reform w Szeregu obszardw
polityki, wtym reform, ktére pomoga zapanowaé¢ nad spoleczno-gospodarczymi
skutkami pandemii oraz ulatwia realizacje nowych inwestycji publicznych.
W szczegolnosci:

e Oczekuje si¢, ze reforma dotyczaca niewyplacalnosci wejdzie w zycie
w uzgodnionym terminie — dnia 1 czerwca — po wejSciu W zycie ram
restrukturyzacji i upadtosci przedsiebiorstw w dniu 1 marca. Kodeks stanowi wazng
reform¢ ram prawnych dotyczacych niewyptacalnosci, a jego wejscie w zycie jest
wynikiem bardzo znaczacego naktadu pracy zwigzanej z wdrazaniem, co wynika
z duzego stopnia szczegdlowosci oraz z konieczno$ci utworzenia platformy
informatycznej potaczonej z platforma, z ktorej korzystaja banki. Oczekuje sig, ze
proces ustanawiania podmiotu na potrzeby sprzedazy i leasingu zwrotnego potrwa
znacznie dhuzej, niz pierwotnie zakladano, ale nie bedzie wymagat zmian odno$nych
przepisobw prawnych inie bedzie mial wptywu na wdrazanie pozostatych aspektéw
ram ani na niedawno przyjete zniesienie zawieszenia S$Srodkéw stuzacych
egzekwowaniu wierzytelnosci. Mechanizm ten moze wigzaé si¢ ze znacznymi
kosztami fiskalnymi w przypadku zaklasyfikowania go do sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych, w zwiagzku z czym wzywa si¢ wladze do wdrozenia go
W sposob zapobiegajacy temu ryzyku.

o Wiladze rozszerzyly program Herkules, aby ulatwi¢ dalsza redukcje kredytow
zagrozonych. Program ten byl glowng przyczyna znacznego spadku wskaznika
kredytow zagrozonych do 30,2 % na koniec 2020 r. z poziomu ponad 40 % na koniec
2019 r.(") Oczekuje sig, ze rozszerzenie programu umozliwi greckim bankom dalsza
redukcje kredytow zagrozonych iwesprze ich starania na rzecz osiggnigcia
jednocyfrowych wskaznikow kredytow zagrozonych w 2022r., zgodnie zich
niedawno zmienionymi strategiami redukcji kredytow zagrozonych przedtozonymi
organowi nadzoru. Powodzenie tych ambitnych planéw zalezy od wielu czynnikow,
takich jak skala powstawania nowych kredytow zagrozonych oraz warunki
gospodarcze i rynkowe.

e Przewiduje si¢, Ze kompleksowa reforma zasobow ludzkich niezaleznego urzedu
ds. dochodéw publicznych wejdzie w zycie w dniu 1 czerwca. Oczekuje sig, ze
reforma ta pomoze niezaleznemu urzedowi wywigza¢ si¢ ze zobowigzania
szczegotowego, jakim jest zapewnienie zatrudniania w przysztosci odpowiednich
pracownikow.

(°) Odniesienia w niniejszym sprawozdaniu do Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci nie
stanowig oceny greckiego planu odbudowy i zwigkszania odpornos$ci i W zaden sposob nie moga byc
podstawg do przesadzania o ocenie planu przez Komisje.

(") Zrédto: Bank Grecji, udziat kredytow zagrozone we wszystkich kredytach udzielonych klientom brutto
W ujeciu indywidualnym. Warto$¢ ta rdzni sie od wielkosci podanej w szczegdlowej ocenie Sytuacii,
poniewaz wielko$¢ ta jest podana przez Europejski Bank Centralny i oznacza udzial kredytow zagrozonych
we wszystkich kredytach i zaliczkach brutto wujgciu  skonsolidowanym (tj. z uwzglednieniem
w mianowniku sald gotéwkowych w bankach centralnych i innych depozytéw na zadanie).



e Wiladze doprowadzily do konca reforme¢ systemu dotacji na rzecz lokalnego
transportu publicznego, stanowiacg zobowigzanie szczegdtowe, oraz ogdlnokrajowe
wdrozenie trzeciego i ostatniego filaru minimalnego dochodu gwarantowanego,
réwniez stanowigce zobowigzanie szczegdlowe, umozliwiajacego swiadczenie ushug
w zakresie wsparcia spolecznego oraz dostosowanych do indywidualnych potrzeb
ustug w zakresie zatrudnienia na rzecz beneficjentdw minimalnego dochodu
gwarantowanego poczagwszy od dnia 1 czerwca. Reforma minimalnego dochodu
gwarantowanego przyniosta widoczne efekty pod wzgledem ograniczania ubdstwa,
mimo ze odsetek 0sob zagrozonych ubdstwem lub wykluczeniem spotecznym nadal
nalezy do najwyzszych w UE (30 % w 2019r.). We wrze$niu wladze uchwalg
wprowadzenie systemu oceny niepelnosprawnosci na podstawie aspektow
funkcjonalnych, stuzacego ocenie kwalifikowalnosci do otrzymania $wiadczen
wramach nowego prébnego programu pomocy osobistej dla  oséb
Z niepetnosprawno$ciami. Oznacza to, ze nowy mechanizm oceny bgdzie stosowany
bezposrednio przy podejmowaniu decyzji o $wiadczeniach rzeczowych od pierwszego
kwartalu przysztego roku, anie ze konieczne bedzie przeprowadzenie kolejnego
projektu pilotazowego dotyczacego systemu oceny aspektéw funkcjonalnych;

e Wiladze przyjely gruntowna zmiane¢ ram zamowien publicznych, nowe
koncepcyjne ramy dotyczace kontroli wewnetrznej w administracji publicznej oraz
przepisy ustawowe w celu ustanowienia listy przygotowanych projektow
strategicznych. Na poczatku czerwca spodziewane jest uchwalenie przepisOw
ustawowych  dotyczacych  ustanowienia  instrumentu shluzgcego do
przygotowywania projektow na potrzeby duzych projektow inwestycyjnych.
Chociaz pelne wdrozenie tych $rodkow wymaga dalszych dzialan w przysztosci,
kroki te majg zasadnicze znaczenie dla pomysSlnego rozpoczecia wdrazania
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci. Reformy i inwestycje
przewidziane w planie odbudowy i zwigkszania odpornosci sg uzupetnieniem reform
monitorowanych w ramach wzmocnionego nadzoru, jednak charakteryzuje je dtuzsza
perspektywa czasowa i w stosownych przypadkach stanowig dalszy etap realizacji
reform zapoczatkowanych w ramach wzmocnionego nadzoru.

o Wiladze osiagnely cel zakladajacy realizacje 30 % wydatkéow na opieke
zdrowotna w ramach zamowien centralnych, stanowigcy ich zobowigzanie
szczegotowe, jednoczesnie podejmujac kroki w celu przyspieszenia poboru zwrotow
nadptaconych kwot (clawback) i wznawiajac prace nad reformg podstawowej opieki
zdrowotnej;

e Zwigkszono zdolno$¢ Najwyzszej Rady Doboru Kadr Cywilnych i poczyniono
zadowalajace postgpy Ww opracowywaniu zintegrowanego systemu zarzadzania
zasobami  ludzkimi ~ w administracji  publicznej.  Ograniczenie zatrudniania
pracownikoOw na czas okreslony, nad ktorym nadal prowadzone sg prace, zostanie
wprowadzone dopiero od 2022 r., ale wtadze zobowigzaly si¢ do wdrozenia
uzgodnionej redukcji stanowisk czasowych w pazdzierniku 2021 r.

Reformy kontynuowano réwniez w innych waznych obszarach. Wiadze czynia
zadowalajgce postepy w opracowywaniu 1. poziomu Kklasyfikacji funkcjonalnej na
potrzeby rachunkéw publicznych, ktory powinien by¢ gotowy w pazdzierniku 2021 r.,
I przygotowaly plan dziatania dotyczacy wdrozenia 2. poziomu do kwietnia 2022 r.
Klasyfikacja funkcjonalna jest zasadniczym elementem ksztattowania budzetu i polityki.



Podjeto istotne kroki, w tym przyjeto nowe przepisy prawa pierwotnego i wtornego, w celu
uproszczenia wymogéw dotyczacych udzielania zezwolen na inwestycje oraz
zreformowania ram kontroli. Pomimo szerokiego sektorowego zakresu reform, w obecnym
pakiecie pomini¢to obszary zwigzane z udzielaniem zezwolen na prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej w obszarze edukacji, ale wladze rozwigza te kwestie do wrzesnia 2021 r.
Przetarg na wdrozenie systemu informatycznego na potrzeby udzielania zezwolen
I prowadzenia kontroli, ktérego realizacja nastrgczata trudnosci, zostal ostatecznie
odblokowany i niedawno opublikowano ostateczng decyzj¢ o udzieleniu zamoOwienia.
Reforma Kkatastralna przebiega zgodnie ze zmienionym planem dziatania, a postgpy
poczynione W zakresie zakonczenia badan katastralnych, utworzenia urz¢dow katastralnych
oraz sporzadzenia map lasow sa zadowalajace. Zatwierdzenie 95 % wszystkich map zostanie
osiggnieta w pierwszym kwartale 2022r. po uplywie okresu zglaszania sprzeciwow
przedtuzonego ze wzgledu na pandemi¢ oraz wcelu rozwigzania problemow
administracyjnych i legislacyjnych. Holding zarzadzajacy wybranymi aktywami skarbu
panstwa przygotowuje zaktualizowany plan strategiczny w nastgpstwie wydania przez
wiadze zaktualizowanych wytycznych ministerialnych, w ktorych ktadzie si¢ nowy nacisk na
zarzadzanie aktywami w oparciu o rynek; podejmowane sg takze pozadane kroki w celu
wzmocnienia roli holdingu jako aktywnego akcjonariusza. Poczyniono zadowalajace postepy
w realizacji kilku biezacych transakcji prywatyzacyjnych, w tym dotyczacych Hellinikon,
szeregu portow regionalnych, nieruchomosci oraz podziemnego magazynu gazu ziemnego
South Kavala. Postgpy W realizacji pozostaltych dziatan zwigzanych z przyznaniem spolce
Egnatia koncesji sa ograniczone, aprace przebiegaja z opdznieniem. Ponadto wiadze
wprowadzity stosowne $rodki majace na celu wykonanie pozostatych zalecen Grupy Panstw
przeciwko Korupcji i okreslity harmonogram realizacji zobowigzania szczegblowego,
jednoczesnie doprowadzajac do konca dlugo oczekiwane usprawnienia w zakresie wdrazania
procedury sktadania o§wiadczen majatkowych.

Wiladze podejmujg kroki w celu zniwelowania opéznien spowodowanych pandemia. Po
pierwsze, wbrew poczatkowym planom, saldo zaleglosci wzrosto w okresie od grudnia
2020r. do lutego 2021r. 096 min EUR, glownie zpowodu niedoboru plynnosci
W niektorych podmiotach. Wiadze zastosowaty $rodki umozliwiajace rozwigzanie tej sytuacji
i przedstawily zaktualizowany plan rozliczania zaleglosci finansowych, w ktorym
potwierdzono wczesniej uzgodnione cele, uwzgledniajac jednoczesnie nowa kompleksowa
analize¢ czynnikow pozostajacych poza bezposrednig kontrolg rzadu. Oczekuje si¢, ze analiza,
ktdra zostala uzgodniona z instytucjami europejskimi, potwierdzi wiarygodnos$¢ i mozliwos¢
realizacji celdéw. Rownoczesnie wladze czynig postepy we wdrazaniu Srodkow strukturalnych
w odpowiedzi na zalecenia greckiego Trybunalu Obrachunkowego, ktore dotycza przede
wszystkim usprawnien informatycznych, ustanowienia wydajnych systemow kontroli
wewngtrznej, zatrudniania pracownikow oraz udoskonalenia procedur ptatnosci, przy czym
wigkszo$¢ znich ma zosta¢ zrealizowana do potowy 2021r. Po drugie, wladze
z powodzeniem zakonczyly proces aktualizacji wyceny w odniesieniu do podatku od
nieruchomosci ENFIA izgodzily si¢ na przesunigcie terminu skladania deklaracji
podatkowych wyznaczonego na sierpien 2022 r. na pierwszy kwartal 2022 r., poniewaz
wdrozenie reformy jeszcze w 2021 r. jest juz niemozliwe. Po trzecie, wznowiono procedure
aktualizacji ustawowego wynagrodzenia minimalnego, ktéora ma zosta¢ zakonczona do
konca lipca, a dlugo oczekiwana ustawa o reformie kodeksu pracy zostata przekazana do
konsultacji publicznych i ma zosta¢ przedlozona parlamentowi w pierwszym tygodniu
czerwca, dzieki czemu nastgpi znaczgca modernizacja przepisOw prawa pracy i zaistnieje
mozliwos¢ ich kodyfikacji, co jest zobowigzaniem szczegélowym. Ponadto w odniesieniu do
reform wymiaru sprawiedliwosci odnotowano pewne zadowalajace postepy polegajace na



przyjeciu kodeksu kadr wymiaru sprawiedliwo$ci oraz prawa wtérnego dotyczacego
jednostki ,,JustStat”, natomiast prace nad innymi waznymi ustawami oraz Utworzeniem
specjalnych izb beda dalej prowadzone. Cyfryzacja wymiaru sprawiedliwos$ci przebiega
W odpowiednim tempie, ale obowigzek sktadania dokumentow w formie elektronicznej
wprowadzony ze znacznym opodznieniem wdraza si¢ jedynie w sadach administracyjnych,
poniewaz jego wdrozenie w sadach cywilnych i karnych jest zwigzane z realizacja drugiego
etapu tworzenia systemu zarzadzania sprawami, na ktory przetarg — 0 rozszerzonym zakresie
— zostanie ponownie ogloszony w lipcu 2021 r. Instytucje europejskie zachecity wiadze do
wsparcia sktadania dokumentéw w formie elektronicznej w sadach cywilnych i karnych na
zasadzie dobrowolnosci.

Pomimo znacznych postepow poczynionych w dziedzinie przepisow dotyczacych
niewyplacalno$ci, zaklocenia postepowan sadowych zwigzane z pandemia nadal
utrudnialy realizacj¢ innych reform w sektorze finansowym w pierwszym kwartale
2021 r., ale procesy te sa stopniowo wznawiane. Odnosi si¢ to w szczego6lnosci do
rozpatrywania zaleglych spraw dotyczacych niewyptacalnos$ci gospodarstw domowych.
Chociaz wdrazany jest szczegdlowy plan dzialania majacy na celu przyspieszenie
rozpatrywania spraw, nadrobienie wszystkich zalegtosci prawdopodobnie op6zni si¢ i nastapi
po uplywie terminu wyznaczonego na koniec 2021 r. Poziome zawieszenie postgpowania
egzekucyjnego, w tym aukcji, ktore obowigzywato od listopada 2020 r. i ktérego potencjalny
wptyw na redukcj¢ kredytow zagrozonych uznano za niekorzystny, zostatlo zniesione na
poczatku kwietnia 2021 r., co umozliwilo stopniowe wznowienie wszystkich dziatan
stuzacych egzekwowaniu wierzytelnosci. Wiekszos$¢ aukcji zostanie przetozona na okres po
zakonczeniu lata, wzwigzku zczym catkowita liczba aukcji, ktore majg zostaé
przeprowadzone w 2021r., zmniejszy si¢ do pozioméw sprzed pandemii. Wiadze
przygotowuja rowniez dalsze kroki, aby ulatwié¢ przestrzeganie przyjetych w grudniu 2020 r.
srodk6w majacych na celu usprawnienie przeprowadzania aukcji, 1 potwierdzity, ze
zmieniony kodeks postepowania cywilnego, ktorego wprowadzenie m.in. zakonczy reforme¢
aukcji, zostanie przyjety w lipcu 2021 r. i wejdzie w zycie przed rozpoczgciem kolejnego
roku sadowego po okresie letnim. Pandemia nadal utrudnia osiggnigcie postepow
W rozliczaniu wykorzystanych gwarancji panstwowych, ale przewiduje si¢, ze $rodki, ktore
zostaly juz wprowadzone, pozwolg na przyspieszenie tego procesu w drugim kwartale roku.

Ogolnie w niniejszym sprawozdaniu stwierdzono, ze — pomimo trudnych okoliczno$ci
spowodowanych pandemia — Grecja podjela dzialania niezbedne w celu zrealizowania
W terminie podjetych przez nia zobowiazan szczegélowych. Wiadze przeprowadzity
szereg istotnych reform, wtym w obszarach, ktore beda mialy zasadnicze znaczenie dla
zwalczania dlugotrwatych nastepstw obecnego kryzysu gospodarczego oraz dla zwigkszenia
zdolno$ci administracji publicznej do skutecznej realizacji planu odbudowy i zwigkszania
odpornos$ci. Instytucje europejskie z zadowoleniem przyjmuja glebokie i konstruktywne
zaangazowanie we wszystkich obszarach i zachecajg wladze do utrzymania tempa, a W razie
potrzeby — do wzmocnienia staran na rzecz zniwelowania opoOznien CczgSCiowo
spowodowanych przez pandemie, w tym w szczegolnosci odniesieniu do reform sektora
finansowego.

ROZWOJ SYTUACJI MAKROEKONOMICZNE)

Wplyw pandemii koronawirusa wyznaczyl kierunek greckiej gospodarki w 2020 roku.
Produkt krajowy brutto Grecji zmniejszyt si¢ w 2020r. 08,2 % w ujeciu rocznym, co
odzwierciedla wptyw $§rodkéw powstrzymujacych rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa na
dziatalno$¢ gospodarcza, a w szczegdlnosci na sektor turystyki. Pomimo zaostrzenia
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ograniczen majacych na celu zahamowanie rozprzestrzeniania si¢ pandemii w ostatnim
kwartale roku, grecka gospodarka odnotowata wyrazny wzrost o 2,7 % W ujeciu kwartalnym,
odzwierciedlajacy wyzsze wydatki publiczne iznaczny wzrost eksportu netto. Ceny
konsumpcyjne spadly, glownie ze wzgledu na silng presje deflacyjng wynikajaca z cen
energii i zastoju gospodarczego.

Srodki wspierajace zatrudnienie umozliwily ochrone rynku pracy poprzez utrzymanie
stopy bezrobocia na poziomie 16,3 % w 2020 r. nawet w obliczu duzych zaklécen
gospodarczych wywolanych przez pandemie. Jednoczes$nie zatrudnienie zmniejszyto si¢
W poréwnaniu z rokiem poprzednim ze wzgledu na mniejsza liczbe nowo zatrudnionych
gléwnie w sektorze turystyki. Gtowny program ochrony rynku pracy zostat wprowadzony juz
na poczatku 2020 r. i wspiera pracownikéw, ktérych umowy o prace zostaly tymczasowo
zawieszone, jednocze$nie chronigc ich stanowiska. W marcu 2021 r. liczba pracownikow
podlegajacych zawieszeniu umowy o pracge wyniosta 547 000 (w 128 400
przedsigbiorstwach), czyli ponad trzykrotnie wigcej niz w pazdzierniku 2020 r., Kiedy
w Grecji rozpoczeta si¢ druga fala pandemii. Podobnie program dofinansowania zatrudnienia,
ktory uruchomiono w pazdzierniku 2020 r., zapewnit dotychczas zatrudnienie prawie 30 000
0s0b, z ktérych 4 600 byto wezesniej dtugotrwale bezrobotnymi. Mechanizm zmniejszonego
wymiaru czasu pracy (,,Synergasia”) wspierany za posrednictwem instrumentu finansowego
na rzecz tymczasowego wsparcia W celu zmniejszenia zagrozen zwigzanych z bezrobociem
w sytuacji nadzwyczajnej (SURE) w lutym 2021 r. wcigz zapewniat wsparcie dla okoto 17
000 pracownikéw w 1 600 przedsi¢biorstwach.

Tempo odbudowy w perspektywie krétkoterminowej bedzie prawdopodobnie nieco
wolniejsze, niz wczesniej prognozowano ze wzgledu na przedluzenie okresu
obowiazywania Srodkow powstrzymujacych rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa, ale
oczekiwane rozpoczecie realizacji planu odbudowy i zwi¢kszania odpornosci ma
w przyszlosci pobudzi¢ wzrost gospodarczy. Uwaza si¢, ze =zaostrzenie S$rodkéw
powstrzymujacych rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa bedzie mialo wplyw na tempo
odbudowy w pierwszym kwartale 2021 r. State postepy w wykonywaniu szczepien oraz
stopniowe ponowne otwarcie sektora turystyki prawdopodobnie przyczynig si¢ jednak do
ozywienia aktywnoS$ci gospodarczej w drugiej polowie roku. Wedlug prognozy Komisji
z wiosny 2021 r. realny PKB Grecji wzro$nie o 4,1 % w 2021 r.i 0 6,0 % w 2022 r., gldwnie
dzigki inwestycjom, ktore rozpoczng si¢ w drugiej potowie 2021 r. Oczekuje sie, ze eksport
netto rowniez begdzie miat pozytywny wplyw, wspierany przez stopniowe ponowne otwarcie
sektora turystyki. Spozycie prywatne bedzie prawdopodobnie wspierane przez realizacje
cze$ci  opoznionych zakupow z poprzedniego roku. Oczekiwany wzrost wydatkow
gospodarstw  domowych oraz wynikajace zniego ozywienie w sektorze ustug
pracochtonnych rowniez powinny utatwi¢ powrdét pracownikow objetych obecnie
programami na rzecz wsparcia zatrudnienia do statego zatrudnienia, co umozliwi stopniowe
znoszenie srodkéw wsparcia. Prognozuje si¢, ze w 2021 r. inflacja pozostanie umiarkowanie
ujemna ze wzgledu na negatywna presj¢ cenowg ze strony sektora ustug i staby popyt na
towary przemystowe. Uwaza si¢, ze w 2022 r. ceny konsumpcyjne beda powoli wzrasta¢
wraz z powrotem dziatalno$ci gospodarczej do poziomu sprzed pandemii i Stopniowym
ozywieniem dziatalno$ci turystyczne;.

W prognozie Komisji z wiosny 2021 r. uwzgledniono reformy i inwestycje przewidziane
w planie odbudowy i zwi¢kszania odpornosci. Plan obejmuje szereg przygotowanych
projektow inwestycyjnych, w szczegdlnosci w obszarze zielonej transformacji, transformacji
cyfrowej, zrownowazonego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu



oraz innych wydatkow pobudzajacych wzrost gospodarczy, ktoérych realizacja ma si¢
rozpocza¢ jak najwczesniej w drugiej potowie 2021 roku. Dzigki wspieraniu zielonej
I cyfrowej transformacji Grecji inwestycje te moga stanowi¢ silny bodziec dla ozywienia
gospodarczego i zwigkszy¢ wzrost gospodarczy $rednio o okoto 1,3 punktu procentowego
w latach 2021 i 2022. Plan ma zapewnic¢ nie tylko poprawe konkurencyjnosci i wydajnosci,
ale takze promowac¢ zatrudnienie 1 wspiera¢ odbudowe sprzyjajacg wiaczeniu spotecznemu.

Niepewno$¢ zwigzana z perspektywami gospodarczymi pozostaje wysoka. Pomimo
postepoOw kampanii szczepien, rozwo0j pandemii zard6wno na poziomie krajowym, jak
I migdzynarodowym, pozostaje obarczony znaczng niepewnoscig. Pocigga to za soba
konsekwencje dla turystyki i sektorow zwigzanych z turystyka, takich jak sektor hotelarski
I gastronomiczno-ustugowy, ktore maja stosunkowo duzy udzial w greckiej gospodarce.
Niepewno$¢ dotyczy rowniez tempa ozywienia w sektorze przedsigbiorstw i sektorze
bankowym po stopniowym wycofaniu §rodkéw wsparcia, ktére mogloby wywrze¢ presje na
ptynnos¢ 1 potencjalnie wyptacalno$¢ przedsigbiorstw. Oczekuje si¢, ze zjawiska naglych
spadkéw zostang ograniczone dzigki programowi dotacji, ktéry wprowadzonemu niedawno,
aby wesprze¢ kredytowanie przedsigbiorstw. Nadal wystepuja utrudnienia w dostepie do
finansowania, w szczegolnosci dla matych i $rednich przedsigbiorstw, ale oczekuje sig, ze
zostang one zlagodzone za sprawa Srodkow przedstawionych w planie odbudowy
I zwigkszania odpornosci. Zmiany na rynku pracy w perspektywie krotkoterminowej beda
W znacznej mierze zaleze¢ od procesu stopniowego wycofywania srodkow wsparcia rynku
pracy, ktorym to procesem nalezy ostroznie zarzadza¢. Zrddlem niepewno$ci pozostaja
zewnetrzne czynniki geopolityczne oraz potencjalne ponowne wystapienie kryzysu
migracyjnego po ustaniu pandemii. Z drugiej strony oszczgdnosci zgromadzone w czasie
pandemii mogg zwigkszy¢ przyszle wydatki. Jezeli chodzi natomiast o inflacj¢, niepewno$¢
co do prognozy gospodarczej stanowi zagrozenie dla prognozowanej sciezki.

Tabela 1:  Zestawienie gtéwnych zmiennych makroekonomicznych (%)
2020 2021 2022
Wzrost realnego PKB -8,2 4,1 6,0
Wzrost zatrudnienia -1,3 0,4 0,7
Stopa bezrobocia 16,3 16,3 16,1
Zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych -1,3 -0,2 0,6

Irédto: Stuzby Komisji

ROZWQOJ SYTUACJI FISKALNEJ

Deficyt pierwotny Grecji monitorowany w ramach wzmocnionego nadzoru osiggnal
w2020 r. 7,5% PKB. Pogorszenie w poréwnaniu z prognozag Komisji z jesieni 2020 r.
wynika z dodatkowych srodkow wprowadzonych przez rzad w celu opanowania drugiej fali
pandemii w ostatnich miesigcach 2020 r. Ponadto Eurostat wyjasnit kilka kwestii
statystycznych, ktore przyczynity si¢ do nizszego salda fiskalnego. Najistotniejszg zmiang
statystyczng stanowi decyzja o uwzglednieniu w 2020 r. catego oczekiwanego kosztu
nadrobienia zaleglo$ci w rozliczaniu gwarancji panstwowych. W wyniku tej zmiany deficyt
w 2020 r. zwigkszyl si¢ 01,2 % PKB bez wplywu na poziom dlugu sektora instytucji
rzagdowych 1 samorzagdowych. Kolejna wazna decyzja organdéw statystycznych dotyczyta
fiskalnego ujmowania mechanizmu zwrotu nadplaconych kwot. Ze wzgledu na stalg
akumulacje niepobranych nadptaconych kwot organy statystyczne podjety decyzje
0 zaprzestaniu wczesniejszej praktyki sprawozdawczej, w ramach ktorej rozliczenia
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migdzyokresowe okreslano na podstawie pulapow dotyczacych zwrotu nadptaconych kwot,
na rzecz ksiegowania wszystkich zwrotow nadptaconych kwot i rabatbw w momencie ich
faktycznego poboru lub potracenia. Szacuje si¢, ze za 2020 r. zmiana ta spowodowala
pogorszenie salda 0 0,3 % PKB, natomiast wcze$niejsze salda fiskalne za lata 2012—-2019
pogorszyty si¢ §rednio o 0,2 % PKB, co nie miato wptywu na poziom dlugu sektora instytucji
rzagdowych i1 samorzadowych.

W 2021 r. akomodacyjna polityka fiskalna zostanie utrzymana, przy czym oczekuje sie,
ze w 2022 r. wiekszos$¢ Srodkow polityki fiskalnej wprowadzonych w celu zmniejszenia
kosztow spolecznych i gospodarczych zwigzanych z kryzysem zostanie stopniowo
wycofana. Wiladze utrzymujg wsparcie stuzace zaradzeniu skutkom pandemii w 2021 r.
poprzez przedtuzenie wczesniejszych srodkéw wprowadzonych w odpowiedzi na trzecig fale
zakazen. Obejmuje to dalsze zwigkszenie puli $rodkdw na ,,zaliczki zwrotne” (wsparcie
publiczne dla przedsiebiorstw dotknigtych pandemia, udzielane w formie pozyczek
z warunkowym elementem dotacji), zwigkszenie wsparcia fiskalnego odnoszacego si¢ do
pracownikéw, ktérych umowy o prace zawieszono, zwigkszenie wydatkow na opieke
zdrowotng oraz przedtuzenie okresu odroczenia naleznych podatkow. Oczekuje sig, ze — przy
obecnym zalozeniu stopniowego znoszenia obostrzen — wickszos$¢ srodkow skierowanych do
przedsigbiorstw i gospodarstw domowych, ktore bezposrednio odczuly skutki pandemii,
zostanie wycofana poczawszy od 2022 r.

Przewiduje si¢, ze w 2022 r. wsparcie na rzecz obudowy bedzie kontynuowane w formie
dalszych Srodkow, wtym w formie niezwykle potrzebnej ulgi dla przedsiebiorstw
w obciazeniu podatkowym. Nizszy poziom sktadek na ubezpieczenie spoteczne i obnizenie
podatku na rzecz solidarno$ci spotecznej w sektorze prywatnym zostang utrzymane rowniez
w 2022 r. Wtadze zdecydowaty ponadto, ze zaliczka na poczet podatku dochodowego od
0sOb prawnych zostanie obnizona i bedzie wynosi¢ nie 100 %, ale 70 % w 2021 r., oraz ze
od 2022 r. bedzie wynosi¢ 80 %. Srodek ten ma zapewnié ptynno$é i inwestycje prywatne,
majgc na uwadze, ze w przeciwnym razie efektywna stawka opodatkowania w przypadku
przedsigbiorstw, ktore wypracowaty zysk, wyniostaby niemal 50 %(%), co stanowitoby
powazne zagrozenie, jezeli chodzi o inwestycje prywatne. Ponadto stawka podatku
dochodowego od 0sob prawnych zostanie obnizona o dwa punkty procentowe i poczawszy
od roku podatkowego 2021 r. bedzie wynosi¢ 22 %. Staty wptyw tego $rodka na finanse
publiczne jest nieznacznie ujemny i wynosi okoto 0,1 % PKB, przy czym $rodek ten stanowi
krok we wilasciwym kierunku, jakim jest rozwigzanie utrzymujacego si¢ juz od dawna
problemu znacznego obcigzenia podatkowego przedsie;biorstw(g). Wptyw tego $rodka bedzie
zrbwnowazony stalym wzrostem dochodow na rachunku odnawialnych Zrédel energii
stosowanym od 2021 r., w szczegdlnosci dochodow pochodzacych z przydziatu uprawnien
do emisji gazow cieplarnianych oraz wprowadzenia oplaty srodowiskowej od zuzycia oleju
napedowego.

(®) W Grecji przedsiebiorstwa uiszczaja zaliczki na poczet podatku dochodowego od 0séb prawnych na
podstawie zysku wypracowanego w poprzednim roku, a rozliczenie zostaje dokonane w roku nastepnym,
gdy zysk jest juz znany. Oznacza to, ze jezeli dane przedsiebiorstwo uzyskato zysk w roku T-1 po raz
pierwszy, wéwczas w roku T bedzie musiato uisci¢ zaliczke na poziomie 24 % na poczet podatku za rok T
i podatek dochodowy od 0s6b prawnych na poziomie 24 % z tytutu zysku uzyskanego w roku T-1 w ramach
mechanizmu rozliczania w zwiazku z tym, ze w poprzednim roku nie wptacono zadnej zaliczki. W sumie
w roku T efektywna stawka opodatkowania wyniesie 48 %.

(®) Zob. 2. sprawozdanie dotyczace wzmocnionego nadzoru (luty 2019r.), aby zapozna¢ si¢ z analiza
obcigzenia podatkowego.



W prognozie Komisji zwiosny 2021r. przewidziano, ze deficyt pierwotny
monitorowany w ramach wzmocnionego nadzoru osiagnie poziom 7,3 % PKB w 2021 r.
i05% PKB w2022r., co $ciSle odpowiada prognozie wiladz(*®). W prognozie tej
uwzgledniono stopniowe wygasniecie Srodkow wsparcia wprowadzonych w ramach polityki
fiskalnej oraz oczekiwane ozywienie gospodarcze. Uwzgledniono w niej rowniez koszt
wyplaty ,zaliczek zwrotnych” (wsparcie publiczne dla przedsigbiorstw dotknietych
pandemia, udzielane w formie pozyczek z warunkowym elementem dotacji). Rezerwy na
gwarancje udzielone w kontek$cie pandemii ujeto w 2020 r. Z kolei gwarancje udzielone
w kontekscie programu Herkules mogg mie¢ wptyw na saldo fiskalne dopiero w przysztosci,
kiedy ewentualnie zostang uruchomione. W prognozie z wiosny Komisja uwzglednita
wsparcie finansowe na duza skale na rzecz reform iinwestycji pobudzajacych wzrost
gospodarczy, uwzglednionych w greckim planie odbudowy i zwigkszania odpornosci, ktore
to reformy iinwestycje maja stanowi¢ znaczne wsparcie dla gospodarki i pobudzi¢
potencjalny wzrost gospodarczy. To z kolei utatwi osiggni¢cie ostroznej sytuacji fiskalne;j.
W opracowanym przez wladze programie stabilnosci na 2021 r. przewidziano, ze deficyt
pierwotny wyniesie 7,2 % PKB w 2021 r.i 0,3 % PKB w 2022 r.

(*)Ogolng klauzule wyjscia uruchomiono w wyniku porozumienia miedzy Komisja Europejska i Rada
Europejskg w marcu 2020 r. inadal obowigzuje ona w2021r., jak wskazano w Rocznej strategii
zrownowazonego wzrostu gospodarczego na 2021 r. Ogolna klauzula wyj$cia pozwala na tymczasowe
odstepstwa od wymogdw europejskich ram budzetowych, wtym od celéw fiskalnych Grecji
monitorowanych w ramach wzmocnionego nadzoru, pod warunkiem Ze nie zagraza to stabilnosci finanséw
publicznych w perspektywie $redniookresowej. W marcu 2021 r. Komisja przyjeta komunikat, w ktérym
wskazano, ze panstwa czlonkowskie o wysokim poziomie zadtuzenia, takie jak Grecja, powinny prowadzi¢
w 2022 r. rozwazne polityki fiskalne, utrzymujac jednocze$nie inwestycje finansowane ze S$rodkow
krajowych i wykorzystujac dotacje w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odporno$ci do
sfinansowania dodatkowych projektéw inwestycyjnych i reform strukturalnych o wysokiej jakosci. Na
podstawie prognozy Komisji z wiosny 2021 r. w dniu 2 czerwca Komisja stwierdzita, ze spelnione zostaly
warunki uzasadniajgce dalsze stosowanie ogolnej klauzuli wyjscia w 2022 r. i jej dezaktywacje od 2023 r. Po
dezaktywacji ogolnej klauzuli wyjscia nadal uwzglednia¢ si¢ bedzie sytuacje poszczegdlnych panstw
cztonkowskich. Zob. komunikat Komisji ,,Koordynacja polityki gospodarczej w 2021 r.: przezwyci¢zenie
COVID-19, wspieranie odbudowy i modernizacja naszej gospodarki”, Bruksela, COM(2021) 500 final
2 2.6.2021.

10



Tabela 2:  Gtéwne czynniki w prognozie fiskalnej

2020 2021 2022
Rzeczyw. Prognoz. Prognoz.
Dochody ogétem (mld EUR) 82,9 84,6 90,0
% PKB 50,0 49,2 48,9
poziom zmiana r/r (mld EUR)
Dochody ogétem (mid EUR) 82,9 1,7 5,5
Wptyw makroekonomiczny 1,0 3,0
Dziatania po stronie dochodéw -2,1 1,2
Dochody niepodatkowe i wnioski o Srodki unijne 0,5 0,9
Inne dostosowania 2,2 0,4
Wydatki pierwotne ogétem (mld EUR) 95,3 97,1 90,9
% PKB 57,5 56,5 49,4
poziom zmiana r/r (mld EUR)
Wydatki pierwotne ogétem (mid EUR) 95,3 1,8 -6,2
Koszty zwigzane z zatrudnieniem 22,3 0,4 0,2
Transfery socjalne 39,5 0,9 -0,3
Inwestycje 5,2 3,8 2,0
Zuzycie posrednie 8,7 1,3 -0,5
Inne wydatki i rezerwa 19,8 -4,6 -7,5
Saldo pierwotne w rozumieniu procedury wzmocnionego nadzoru (mld EUR) -12,4 -12,6 -0,9
% PKB -7,5 -7,3 -0,5

Zrédto: Komisia Europejska

Wladze przyjely przepisy prawa wtornego, w ktorych okreslono kryteria dotyczace
ponownego wlaczenia do systemu rozliczania podatkow tych zobowiazan podatkowych,
ktorych uregulowanie wstrzymano przed pandemia. Przepisy te stanowig element
rozwigzan uzgodnionych w konteks$cie 8. sprawozdania dotyczacego wzmocnionego nadzoru,
aw ich ramach uruchamia si¢ mechanizm ,,drugiej szansy” w odniesieniu do podmiotow,
ktére odpadly z wczesniejszych systeméw rozliczen po zmianie ram rozliczeniowych
w listopadzie 2019r. W przepisach tych wprowadzono kryteria w zakresie majatku,
utraconego dochodu i restrykcyjnego przestrzegania przepisow, co stanowi pozytywny nowy
element ram.

Utrzymuja si¢ znaczne ryzyka fiskalne. W duzej mierze wynikajg one z niepewnosci co do
rozwoju pandemii i dalszego wsparcia fiskalnego, ktére moze sta¢ si¢ niezbedne do
ograniczenia kosztu spotecznego i gospodarczego zwigzanego z kryzysem zdrowotnym.
Dalsze ryzyko wigze si¢ zrzeczywistym kosztem gwarancji panstwowych i zaliczek
zwrotnych, ktoérych okres wyptaty przedtuzono w czasie pandemii. Z planowanym
mechanizmem sprzedazy i leasingu zwrotnego obejmujgcym majatek stanowigcy wlasnosé
dluznikow znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji moga wigzaé si¢ znaczne koszty fiskalne,
jezeli mechanizm ten zostanie przypisany do sektora instytucji rzagdowych
i samorzadowych(*). Nadal utrzymuje si¢ znaczne ryzyko, jakie wynika ze spraw sadowych
przeciwko publicznej spoice dziatajacej na rynku nieruchomosci (gr. ETAD) oraz trwajacych

(*') Mozliwo$¢ zaliczenia tej organizacji do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych bedzie zalezeé¢ od
stopnia jej swobody gospodarczej i odpowiedzialno$ci za sposob jej funkcjonowania. Jezeli znaczng
wiekszos¢ warunkow funkcjonowania takiej organizacji okresla panstwo W sposob ograniczajacy mozliwos¢
decydowania przez organizacj¢ o waznych parametrach, wowczas taka organizacja moze zostaé
zaklasyfikowana do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych. W takim przypadku zakupy
dokonywane przez takg organizacj¢ uznano by za wydatki publiczne.
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postepowan w sprawie skarg dotyczacych wczesniejszych reform, co opisano w poprzednich
sprawozdaniach. Ponowny wzrost przeptywow migracyjnych spowodowatby w przysztosci
pogorszenie salda fiskalnego. Ponadto w prognozie zaktada si¢ pelne wykonanie putapow
budzetowych, przy czym brak ich realizacji skutkowatby poprawa wyniku fiskalnego
kosztem ograniczenia wktadu wydatkdw publicznych w rozwdj gospodarczy.

FINANSOWANIE PANSTWA

Spready rentownos$ci obligacji skarbowych ustabilizowaly si¢ od lutego 2021 r. na
poziomie okolo 60 punktow bazowych przy piecioletnim okresie zapadalnoSci.
Korzystnym warunkom finansowania w dalszym ciggu sprzyja rowniez akomodacyjna
polityka pieni¢zna Europejskiego Banku Centralnego, w tym jego Pandemiczny Program
Zakupoéw Awaryjnych. Grecja pozostala obecna na rynku obligacji 1 kontynuowata wdrazanie
swojego planu finansowania. W marcu pozyskano 2,5 mld EUR dzigki emisji 30-letnich
obligacji skarbowych o stopie zwrotu wynoszacej nieco ponizej 2 %. Aukcja zakonczylta si¢
ponad 10-krotng nadsubskrypcja, przy czym byty to pierwsze greckie 30-letnie obligacje
skarbowe wyemitowane od 2007 r. Roéwniez w marcu Grecja dokonala czg$ciowej
przedterminowej sptaty pozyczek z Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, co jest
pozadanym krokiem, gdyz przyczynia si¢ do zmniejszenia ryzyka walutowego i stanowi
wlasciwy sygnat dla rynkow. Pozostata do sptaty kwota pozyczek z Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego wynosi 1,8 mld EUR. Pod koniec marca 2021 r. rezerwy gotowkowe
sektora instytucji rzadowych isamorzadowych wynosily ok.28 mld EUR, co wedlug
obecnych  prognoz  fiskalnych — wystarczyloby  sektorowi instytucji  rzadowych
I samorzagdowych na pokrycie swoich potrzeb finansowych przez ponad rok. W kwietniu
2021 r. agencja Standard & Poor’s podniosta rating Grecji o jeden punkt z BB- do BB
I utrzymata pozytywna perspektywe. Po tej aktualizacji do osiggnigcia ratingu na poziomie
inwestycyjnym Grecji brakuje zaledwie dwoch punktéw wedlug ocen dwodch agencji
ratingowych.

ANALIZA ZDOLNOSCI OBSLUGI ZADLUZENIA

W zwiazku z przedstawieniem zaktualizowanej perspektywy makroekonomicznej
i fiskalnej w prognozie Komisji z wiosny 2021 r. zaktualizowano analize zdolnoS$ci
obshugi zadluzenia. Metodyke opublikowano w 8. sprawozdaniu dotyczagcym wzmocnionego
nadzoru. Przyjete ramy $cisle odpowiadaja ramom okreslonym w monitorze Komisji na temat
zdolnosci obstugi zadtuzenia oraz uwzglgdniono w nich dodatkowe alternatywne scenariusze.
Stopy terminowe zastosowane na potrzeby przyjecia zatozen dotyczacych stép procentowych
pochodza z konca marca 2021 r.

Przedluzajaca si¢ pandemia spowodowala wzrost zagrozen dla stabilnosci finansow
publicznych, ktore sa cz¢sciowo rownowazone oczekiwanym ozywieniem gospodarczym.
Z analizy wynika, ze w scenariuszu bazowym utrzyma si¢ tendencja spadkowa wskaznika
zadluzenia sektora instytucji rzadowych 1samorzadowych poczawszy od 2021r.
W scenariuszu bazowym prognozuje si¢, ze dlug wyniesie 169 % do konca tego
dziesigciolecia, a nastgpnie spadnie do poziomu ponizej 100 % PKB do 2047 r.

W ocenie uwzgledniono spodziewany pozytywny wplyw Instrumentu na rzecz
Odbudowy i Zwi¢kszania Odpornosci na wzrost gospodarczy w okresie najblizszych
szeSciu lat. Ocen¢ przeprowadzono na podstawie informacji przedstawionych w planie
odbudowy i zwigkszania odpornosci oraz odzwierciedlonych w zalozeniach zastosowanych
w prognozie Komisji z wiosny; ponadto ocena ta pozostaje bez uszczerbku dla formalnej
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oceny planu odbudowy i zwigkszania odpornosci przeprowadzonej przez Komisj¢. Oczekuje
si¢, ze $rodki przedstawione w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania
Odpornosci bedg mialy efekt mnoznikowy $rednio na poziomie 0,8 realnego PKB w latach
2021-2026. Oile ma to dlugoterminowy wplyw na poziom PKB, w analizie zdolnosci
obstugi zadluzenia nie uwzgledniono zadnego ewentualnego dlugoterminowego wplywu
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci na wzrost potencjalnego PKB po
roku 2026. Jezeli chodzi o finansowanie, oczekuje si¢, ze 13 % calkowitej puli $rodkow
zostanie wyptacone w 2021 r. w formie ptatnosci zaliczkowych. Jezeli chodzi o pozyczki,
obliczen dokonano na podstawie planu rzadu zakladajacego przeznaczenie calej kwoty na
pozyczki dla sektora prywatnego w formie wspotfinansowania z terminem zapadalnosci
odpowiadajagcym terminowi zapadalnosci pozyczek z Instrumentu na rzecz Odbudowy
I Zwigkszania Odpornosci. Powoduje to wzrost potrzeb finansowych brutto w perspektywie
krotkoterminowej, ale nie ma zadnego wplywu na poziomy dlugu nominalnego
w perspektywie dlugoterminowej, gdyz zaktada si¢, ze dzigki sptacie pozyczek przez sektor
prywatny na rzecz rzadu ten ostatni zyska $rodki finansowe niezbgdne do splaty pozyczek
udzielonych przez UE. W aktualnych symulacjach nie uwzglednia si¢ zadnego ewentualnego
wptywu na saldo fiskalne zwigzanego z cz¢sécia pozyczkowa instrumentu (z wyjatkiem efekty
drugiej rundy).

Wykres 1:  Wyniki analizy zdolnosci obstugi zadtuzenia
Dlug selkdora instytucji rrgdowych i Potrzeby finansowe brutto
o samorzgdowych brutto 0
25
20
15
Scenanusz: niskd warost 0 Scenanivsz: nigkd warost
Scenaniusz: wyisIa premia za ryzyko Scenanusz: WyIEId Dremia I3 ryzyko
0 Scenariusz bazowy 5 Jcenariusz bazowy
——————— Scenariusz bazowy — 8. sprawozd. - Scenariusz bazowy — 8. sprawozd.
Q o]
HHLABRHAARGYI YR IARSI HHE2S388i28993I79aBIEaRS
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Irédto: Stuzby Komisji

Tabela 3:  Gtéwne zatozenia i wyniki

$redniow|l. s$redniowl.
2021 2022 2023 2024 2030 2040 2050 2060 2021-2029 2030-2060
Saldo pierwotne (% PKB) -7,3 -0,5 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 0,8 2,2
Wozrost realnego PKB 4,1 6,0 2,4 1,7 0,7 1,7 1,6 1,5 2,0 1,5
Wzrost inal PKB 3,8 6,7 32 2,5 2,8 3,8 3,6 3,5 2,9 3,5
Stopa refinansowania (10-I. termin
zapadalnosci)
Potrzeby finansowe brutto (% PKB) 22,6 17,4 13,5 11,1 14,3 15,6 15,2 13,2
Wyniki Dtug sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych brutto (% PKB)

Irédto: Stuzby Komisji

0,8 1,0 11 i 2,3 il 4,0 4,0 15 3,4

208,1 200,1 194,9 191,6 168,8 124,8 88,3 65,4

Potrzeby finansowe brutto utrzymujg si¢ na podwyzszonym poziomie w perspektywie
krétkoterminowej gléwnie ze wzgledu na wysoki poziom deficytu pierwotnego. Oczekuje
si¢, ze wdrozenie instrumentu pozyczkowego przedstawionego w planie odbudowy
I zwickszania odpornosci przyczyni si¢ do wzrostu potrzeb finansowych brutto w latach
2021-2022, chociaz ta dodatkowa potrzeba finansowa zostala uwzgledniona w zakladanej
wyplacie pozyczki z Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwickszania Odpornosci. Oczekuje
sie, ze w kolejnych latach potrzeby finansowe bgdg umiarkowane i1 utrzymajg si¢ na poziomie

13



ponizej 15 % PKB do 2030 r. Po okresie wigkszych potrzeb finansowych brutto w latach 30.
XXl w. — wzwigzku zrozpocz¢ciem splat pozyczek udzielonych w ramach programu
Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci i uplywem terminu odroczenia splaty odsetek od
pozyczek z Europejskiego Instrumentu Stabilno$ci Finansowej — oczekuje si¢, ze utrzyma si¢
tendencja spadkowa takich potrzeb, ktore osiagng poziom 13 % PKB do 2060 r.

Tabela .4: Gldéwne zalozenia w scenariuszach

sredniow . sredniowl.

2021 2022 2023 2024 2030 2040 2050 2060 2021-2029  2030-2060
Wazrost Scenariusz bazowy 38 6,7 3,2 2,5 2,8 38 3,6 3,5 2,9 3,5
nominalnego PKB Scenariusz: wyzsza premia za ryzyko 38 6,7 32 2,5 2,8 38 3,6 35 2,9 35
(%) Scenariusz: niski wzrost 38 6,7 32 2,5 2,8 3,0 3,0 3,0 2,9 3,0
Stopa Scenariusz bazowy 0,8 1,0 1,1 13 2,3 il 4,0 4,0 15 34
refinansowania Scenariusz: wyisza premia za ryzyko 0,8 1,0 1,1 13 4,0 4,7 59 6,0 2,3 52
(%) Scenariusz: niski wzrost 0,8 1,0 1,1 1,3 4,0 4,7 5,9 6,0 2,3 5,2

Irédto: Stuzby Komisji

W scenariuszach alternatywnych zagrozenia dla stabilnosci finanséw publicznych sa
nieco wieksze. Dwa scenariusze alternatywne opracowane w ramach 8. sprawozdania
dotyczacego wzmocnionego nadzoru réwniez zaktualizowano. W przypadku scenariusza
uwzgledniajacego wyzsza premi¢ za ryzyko krzywa zadluzenia jest zasadniczo na wyzszym
poziomie, ale w calym okresie objetym oceng utrzymuje si¢ jej tendencja spadkowa. Potrzeby
finansowe brutto sa wyzsze w perspektywie dlugoterminowej inieznacznie przekraczaja
poziom 20 % PKB w ostatnich latach obj¢tych prognoza. W scenariuszu zaktadajacym niski
wzrost gospodarczy poziom zadtuzenia pozostaje wysoki w perspektywie dlugoterminowej,
a potrzeby finansowe brutto wzrastajag w calym okresie objetym prognoza, stale przekraczajac
poziom 20 % PKB od potowy lat 40. XXI wieku.

Struktura i profil zapadalno$ci dlugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
lagodza zagrozenia zwiazane z dlugiem, natomiast dodatkowe ryzyko moze pojawic si¢
W zwigzku z zobowigzaniami warunkowymi. Znaczng cze$¢ dlugu finansuje si¢ przy
niskich stopach procentowych i dtugich terminach zapadalnosci, co — wraz z duzymi
rezerwami gotowkowymi greckiego sektora instytucji rzadowych 1 samorzadowych —
skutecznie tagodzi wptyw krotkoterminowych wahan kosztow finansowania. W analizie
zdolno$ci obstugi zadluzenia przedstawionej w niniejszym sprawozdaniu nie uwzgledniono
dhlugoterminowego wptywu na wzrost gospodarczy reform i inwestycji przedstawionych
w planie odbudowy i zwigkszania odpornosci, ktére mogg jeszcze bardziej ograniczyé
zagrozenia dla stabilno$ci finanséw publicznych. Z kolei istniejg zagrozenia wynikajace
Z niepewnosci towarzyszacej zobowigzaniom warunkowym wobec sektora prywatnego,
wtym w zwigzku z gwarancjami panstwowymi udzielonymi przedsigbiorstwom i 0Sobom
samozatrudnionym w czasie pandemii lub w kontekscie programu Herkules. Ponadto
zwigkszenie zagrozen dla stabilnosci finanséw publicznych zostaloby spowodowane réwniez
odwroceniem obecnie utrzymujgcych si¢ niskich stop procentowych w perspektywie
srednioterminowe;.

ROZWOJ SYTUACJI W SEKTORZE FINANSOWYM

Na rentowno$¢ bankow w 2020 r. pozytywny wplyw mialy nadzwyczajne zyski
handlowe i niskie koszty finansowania. Jednoczesnie niektore banki utworzyly rezerwy
na wstepie w celu uwzglednienia wplywu pandemii i przyszlej sekurytyzacji. Banki
odnotowaty dodatnie zyski handlowe w portfelach obligacji skarbowych i nizszy koszt
finansowania dzigki dostatecznej ptynnosci Eurosystemu i malejgcym kosztom depozytow
detalicznych. Jednocze$nie zwigkszono straty ztytulu utraty warto$ci, aby zaspokoid
potrzebe tworzenia wigkszych rezerw w zwigzku z pandemig i1uwzgledni¢ planowane
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transakcje sekurytyzacji kredytow zagrozonych w 2021 r. Ponadto jeden bank o znaczeniu
systemowym musial uwzgledni¢ straty poniesione w ramach transakcji sekurytyzacyjnej
zrealizowanej przed koncem 2020r. Pozytywna informacj¢ stanowi fakt, Zze banki
ograniczyly koszty operacyjne dzigki wdrozeniu programow dobrowolnych odejs$¢
pracownikéw. Zasadniczo w 2020 r. system bankowy jako cato$¢ odnotowat straty po
opodatkowaniu, ale unikngt uruchomienia ulg dotyczacych podatkow odroczonych dzigki
wezesniejszym  przeksztatlceniom korporacyjnym (tzw. wyodrebnieniom). Srodowisko
niskich stép procentowych i niepewnos¢ co do prognozy gospodarczej negatywnie wptywaja
na perspektywy na 2021 r. Niskie stopy procentowe nadal beda pozytywnie wptywaty na
dziatalno$¢ gospodarcza, ale jednoczesnie zwigksza presje na marze odsetkowe netto,
szczegblnie po oczekiwanym czyszczeniu bilansow. Wplyw tego czynnika mozna
rownowazy¢ poprzez nowa dzialalnos¢ pozyczkows, wieksze optaty zustug cyfrowych,
dzialalno$¢ w obszarze zarzadzania majatkiem i dziatalno§¢ bankéw w zakresie ubezpieczen
oraz inicjatywy sluzace ograniczeniu kosztow. Straty z tytutu utraty warto$ci moga wroci¢ do
normy dzigki silniejszemu bilansowi pod warunkiem przeprowadzenia skutecznych dziatan
stuzacych ograniczeniu poziomu kredytow zagrozonych.

Pozycja kapitalowa systemu bankowego jako calosci zasadniczo jest odpowiednia, cho¢
pozostaje pod presja niskiej rentownosci i niskiej jakosci aktywow, przy czym wiez
bank-panstwo sie wzmocnila. Sredni wspotczynnik kapitahu podstawowego Tier I i taczny
wspotczynnik kapitatowy bankéw w ujeciu skonsolidowanym wynosily na koniec wrzesnia
2020 r. odpowiednio 14,6 % 116,3% aktywow wazonych ryzykiem. Chociaz banki
podejmuja szereg dziatan sluzacych zwiekszeniu kapitalu na potrzeby pokrycia kosztu
nadchodzacych  sekurytyzacji  kredytow zagrozonych i stopniowego wycofywania
przejSciowych rozwigzan ostrozno$ciowych, obnizone poziomy rentownos$ci moga
W przysztosci stanowi¢ wyzwanie dla pozycji kapitatowej bankoéw. Ponadto moze doj$¢ do
podwyzszenia i tak juz duzego udziatu ulg dotyczacych podatkéw odroczonych w kapitale
bankéw (59 % kapitatu podstawowego Tier I wedlug stanu na koniec 2020 r.). Duzy udziat
ulg dotyczacych podatkéw odroczonych, coraz wigkszy dochdd bankow osiggany z tytutu
krajowych obligacji skarbowych, udzialy kapitalowe bedace w posiadaniu panstwa
w sektorze oraz gwarancje panstwowe w ramach programu Herkules wskazuja na silniejsza
wi¢z Dbank-panstwo, ktora w przysztosci bedzie wymagaé $cistego monitorowania.
Pozytywna informacja jest fakt, w kwietniu 2021r. bank o0 znaczeniu systemowym
Z powodzeniem przeprowadzit podwyzszenie kapitalu podstawowego po raz pierwszy
od 2015r., pozyskujac 1,38 mld EUR. W perspektywie $rednioterminowej zgodnie
Z unijnymi ramami regulacyjnymi dotyczacymi bankowosci greckie banki, tak jak wszystkie
banki w UE, beda réwniez musialy w kolejnych latach wyemitowaé znaczng ilos¢ dlugu
mogacego podlega¢ umorzeniu lub konwersji w celu spelnienia minimalnego wymogu
w zakresie funduszy wlasnych i zobowigzan kwalifikowalnych (MREL), co moze skutkowaé
presja wzrostowa na ponoszony przez nie koszt dlugoterminowego finansowania
niezabezpieczonego.

Oczekuje sie, ze przedluzenie programu Herkules ulatwi przyspieszenie redukcji
kredytéw zagrozonych w 2021r., gléwnie wramach dzialan nieorganicznych(*?),
w oparciu o dobre wyniki z poprzedniego roku. Sprzedaz i sekurytyzacje portfeli kredytow
zagrozonych w ramach programu Herkules stanowily gltéwny czynnik odpowiadajacy za
znaczny spadek — tj. 0 21,1 mld EUR — wartosci wolumenu kredytow zagrozonych w 2020 r.,

(**)Dziatania nieorganiczne oznaczaja sprzedaz i sekurytyzacje kredytow zagrozonych. Dziatania organiczne
oznaczaja wewngtrzng restrukturyzacje lub uptynnienie zabezpieczenia kredytow zagrozonych.
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ktérych warto$¢ w ujeciu jednostkowym wyniosta 47,5 mld EUR, po dobrych wynikach
w czwartym kwartale. W rezultacie wskaznik kredytow zagrozonych znacznie spadt
do 30,2 %(*®), co jest jednak nadal najwyzszym poziomem w strefie euro. Korzystny wptyw
na ciagla poprawe obserwowang w 2020 r., pomimo pandemii i wynikajacego z hiej spadku
liczby kredytéw, maja historycznie niskie wspdtczynniki niewykonania zobowigzania dzigki
obowigzujacym moratoriom i panstwowym $rodkom wsparcia. Oczekuje si¢, ze dzigki
niedawnemu przedtuzeniu programu ochrony aktywéw Hercules o kolejne 18 miesigcy,
W potaczeniu z przeznaczeniem dodatkowych 12 mld EUR, co zwigksza pule $srodkéw na
gwarancje panstwowe do 24 mld EUR, greckie banki beda mogly dalej realizowaé swoje
strategie redukcji kredytow zagrozonych w ramach dazen do osiggnigcia jednocyfrowych
wskaznikow kredytow zagrozonych w 2022 r.(**) Powodzenie tych ambitnych planéw
redukcji zalezy od wielu czynnikow, takich jak skala powstawania nowych kredytow
zagrozonych, przyszty wzrost gospodarczy i warunki rynkowe. Wtladze prowadza oceng
kwestii, czy odpowiednie przepisy wykonawcze dotyczace programu Herkules wymagaja
dodatkowej zmiany w celu odzwierciedlenia niekorzystnego wptywu pandemii na odzyskanie
srodkéw(*). Komisja zatwierdzita odnosny $rodek jako niezawierajacy elementu pomocy
panstwa.

Wstepne oznaki zachowan platniczych w okresie po wygasnieciu moratoriow wskazuja,
ze niekorzystny wplyw na jakos¢ aktywow zasadniczo moze odpowiadaé¢ pierwotnym
przewidywaniom bankow, chociaz nadal istnieje ryzyko pogorszenia. Wickszos¢
moratoriow wygasta z konicem 2020 r., z nielicznymi wyjatkami, ktore w szczegolnosci sa
zwigzane z Sektorem hotelarsko-gastronomicznym. Wstepne wyniki z dwoch pierwszych
miesiecy 2021 r. wskazuja, ze liczba ewentualnych zdarzen niewykonania zobowigzania nie
moze przekracza¢ pierwotnych oszacowan uwzglednionych w biznesplanach bankéw lub
dolnej granicy obecnych prognoz Banku Grecji. Sprawnemu przywrédceniu normalnych
schematow sptaty przez kredytobiorcoOw sprzyja rowniez a) ustanowiony przez wiadze
tymczasowy system dotacji do splaty rat z tytulu kredytow dla diuznikow dotknietych
koronawirusem, ktorzy posiadaja kredyty na glowne miejsce zamieszkania (program
,Gefyra”) oraz b) szereg produktéw na potrzeby stymulacji dziatalnosci oferowanych przez
banki rentownym klientom znajdujagcym si¢ chwilowo w trudnej sytuacji. Ostatnio przyj¢to
rowniez podobny do programu ,,Gefyra” program ukierunkowany na kredyty dla matych
i Srednich przedsigbiorstw oraz wysoko wykwalifikowanych specjalistow, ktory to program
przyczyni si¢ do zlagodzenia wszelkich zjawisk naglych spadkéw wynikajacych
Z wygasnigcia moratoriow. Nadal istnieje jednak ryzyko pogorszenia, gdyz czgsé
niekorzystnego wptywu na jakos$¢ aktywoéw moze by¢ odczuwana w drugiej potowie 2021 r.
lub na poczatku 2022 r., w szczego6lnosci po zniesieniu réoznych panstwowych programow
wsparcia. Moze to oznaczaé potrzebe tworzenia wigkszych rezerw wzgledem
zaksiggowanych dotychczas rezerw w celu petnego uwzglgdnienia ewentualnego wplywu

(**) Zrodto: Bank Grecji

(*) Trzy transakcje w ramach pierwotnego programu Herkules obejmujace kredyty zagrozone na taczna kwote
17,6 mld EUR zostaly zatwierdzone i zostana przeprowadzone w pierwszej potowie 2021 r., akolejna
transakcja na portfel kredytéw o wartosci 6 mld EUR jest bliska zakonczenia. Ponadto ogloszono dodatkowe
cztery transakcje w zakresie sekurytyzacji na kwote 16,3 mld EUR, ktorych zakoficzenia mozna spodziewaé
si¢ migdzy czwartym kwartatlem 2021 r. a drugim kwartatem 2022 r., co jest mozliwe dzigki niedawnemu
przedtuzeniu programu.

(*°) Zawieszenie w czasie pandemii $rodkow stuzacych egzekwowaniu wierzytelnosci miato wptyw na zdolno$é
jednostek obstugujacych do odzyskania swoich wierzytelnosci. Wtadze przeprowadzaja oceng, aby
stwierdzi¢, czy mozna wprowadzi¢ pewna elastycznos$¢, zwazywszy ze ramy legislacyjne przewiduja srodki
na wypadek, gdyby kwoty odzyskane byty nizsze od prognozowanych w biznesplanach.
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pandemii na portfel kredytowy. Ponadto znaczny przepltyw nowych kredytéw zagrozonych,
w kazdym scenariuszu, nadal wskazuje na konieczno$¢ poprawy wewnetrznej zdolnosci
bankéw do przeprowadzenia rentownej dlugoterminowej restrukturyzacji kredytow w celu
sprostania ambitnym celom w zakresie redukcji kredytow zagrozonych.

Grecki Bank Rozwoju nadal wspiera akcje kredytowa, nie tylko w ramach Srodkow
zwigzanych z pandemia, ale réwniez w ramach nowych inicjatyw zaplanowanych
na 2021 r. Fundusz gwarancji dla przedsigbiorstw w zwigzku z Covid-19 zaowocowat do
konca marca udzieleniem pozyczek na kwote 5,4 mld EUR, natomiast oczekuje si¢, ze
uruchomienie nowego zaproszenia do sktadania wnioskéw skierowanego do matych
przedsigbiorstw 1 wysoko wykwalifikowanych specjalistow bedzie skutkowato udzieleniem
nowych pozyczek na dodatkowa kwote 0,4 mld EUR. W ramach programu TEPIX 1l do
konca marca udzielono pozyczek o wartosci niemal 2,6 mld EUR. Ponadto trwaja dyskusje
na temat wdrozenia w ciggu roku dodatkowych programoéw ukierunkowanych na mate
i Srednie przedsigbiorstwa. Te programy wsparcia stanowity dodatkowy impuls stymulujacy
akcj¢ kredytowa netto na rzecz przedsigbiorstw niefinansowych — odnotowano rekordowe
stopy wzrostu w okresie 12 miesigcy, ktore osiggnety poziom 10,3 % w lutym 2021 r., przy
czym stopy wzrostu sg wyzsze w przypadku duzych przedsigbiorstw w poréwnaniu ze
stopami wzrostu w przypadku matych i srednich przedsigbiorstw. Stopniowe wycofywanie
W przysztosci panstwowych srodkéw wsparcia moze jednak wplynaé na zdolno$¢ bankow do
utrzymania takich pozioméw wzrostu akcji kredytowej w przysztosci. Koszt kredytow
udzielanych przedsigbiorstwom niefinansowym byl stabilny i utrzymat si¢ na historycznie
niskich poziomach w przypadku duzych przedsiebiorstw, natomiast w przypadku mniejszych
przedsiebiorstw odnotowano nieznaczne wzrosty odzwierciedlajace zwigkszone ryzyko
kredytowe. Jezeli chodzi o akcje kredytowa netto na rzecz gospodarstw domowych, nadal
odnotowuje si¢ stalg ujemng stope wzrostu w 12 miesigcznym okresie (-2,5 % w lutym
2021 r.), pomimo spadku oprocentowanie kredytow bankowych w przypadku tego rodzaju
kredytow.

Grecki Fundusz Stabilnosci Finansowej zakonczyl 3. ocene ladu korporacyjnego
w zarzadach czterech bankéw o znaczeniu systemowym. W wyniku tej oceny zostanie
sporzadzony wykaz zalecen skierowanych do bankéw. Jednoczes$nie dzigki niedawnej
zmianie ustawy regulujacej Grecki Fundusz Stabilnosci Finansowej fundusz ten bedzie mogt
uczestniczy¢ w charakterze inwestora prywatnego w przysztych podwyzszeniach kapitatu
podstawowego bankoéw, w ktorych posiada on udzialy, poczagwszy od niedawno
przeprowadzonego podwyzszenia kapitalu podstawowego w jednym z bankéw o znaczeniu
systemowym. Oczekuje si¢, ze do pazdziernika 2021 r. zostang tgcznie rozwigzane inne
kluczowe kwestie, w tym okres funkcjonowania funduszu, zarzadzanie, prawa specjalne,
strategia zbycia oraz kryteria kwalifikowalnosci cztonkoéw zarzadu w przypadku bankow.
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