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CONTEXT

Evolutiile economice si politicile din Grecia sunt monitorizate in cadrul
semestrului european pentru coordonarea politicilor economice si in temeiul
cadrului de supraveghere mai strictdi in conformitate cu articolele 2 si 3 din
Regulamentul (UE) nr. 472/2013 (Y). Implementarea supravegherii mai stricte pentru
Grecia (%) confirma faptul ci Grecia trebuie si implementeze in continuare misuri
pentru a aborda sursele sau potentialele surse de dificultdti economice si financiare,
implementand in acelasi timp reforme structurale pentru a sprijini o crestere economica
robusta si durabila.

Supravegherea mai stricti oferi un cadru cuprinzitor pentru monitorizarea
evolutiilor economice si pentru punerea in aplicare a politicilor necesare in vederea
asigurarii unei redresari economice durabile. Ea permite evaluarea periodicd a
evolutiilor economice si financiare recente din Grecia, precum si monitorizarea
conditiilor de finantare a datoriei suverane si actualizari ale analizei sustenabilitatii
datoriei. Supravegherea mai strictd furnizeaza, de asemenea, cadrul de evaluare a
angajamentului general asumat de Grecia fatd de Eurogrup la 22 iunie 2018 de a
continua si de a finaliza reformele adoptate in cadrul programului bazat pe Mecanismul
european de stabilitate si de a asigura protejarea obiectivelor reformelor importante
adoptate in cadrul programelor de asistentd financiar. In acest context, supravegherea
mai strictd monitorizeazd implementarea angajamentelor specifice de a finaliza
principalele reforme structurale demarate in cadrul programului in sase domenii-cheie,
in termenele convenite, pana la jumatatea anului 2022, si anume: (i) politicile bugetare
si bugetar-structurale, (ii) asistenta sociala, (iii) stabilitatea financiara, (iv) piata muncii
si piata produselor, (v) Corporatia elend pentru active si participatii si privatizarea si (vi)
modernizarea administratiei publice (%).

Acesta este cel de al doisprezecelea raport privind supravegherea mai stricta
pentru Grecia. Raportul se bazeaza pe concluziile unei misiuni efectuate la Atena in
perioada 19-20 octombrie 2021 si pe un dialog regulat cu autoritatile. Misiunea a fost
derulatid de Comisia Europeani in colaborare cu Banca Centrald Europeani (*); Fondul
Monetar International a participat in contextul cadrului sdu de evaluare post-finantare,
in timp ce Mecanismul european de stabilitate a participat in contextul sistemului sau de

(Y) Regulamentul (UE) nr. 472/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 21 mai 2013 privind
consolidarea supravegherii economice si bugetare a statelor membre din zona euro care intdmpina sau
care sunt amenintate de dificultati grave in ceea ce priveste stabilitatea lor financiara, JO L 140,
27.5.2013, p. 1.

(% Decizia de punere n aplicare (UE) 2021/1279 a Comisiei din 28 iulie 2021 privind prelungirea
supravegherii mai stricte pentru Grecia.

(® 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.

(*) Personalul BCE a participat la misiunea de evaluare in conformitate cu competentele BCE si, prin
urmare, a furnizat expertiza cu privire la politicile din sectorul financiar si la aspecte macro-critice,
cum ar fi obiectivele bugetare principale, precum si nevoile in materie de sustenabilitate si de
finantare. Misiunea de evaluare a fost precedata de o misiune tehnicd, efectuata la distanta, in perioada
11-15 octombrie 2021.



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
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
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

avertizare timpurie si in conformitate cu Memorandumul de intelegere din
27 aprilie 2018 privind relatiile de lucru dintre Comisia Europeana si Mecanismul
european de stabilitate. Prezentul raport analizeazd implementarea angajamentelor
asumate de Grecia fata de Eurogrup in ceea ce priveste finalizarea reformelor pana la
jumatatea anului 2021.

Prezentul raport ar putea fi utilizat de Eurogrup drept baza pentru a decide cu
privire la activarea urmatorului set de masuri referitoare la datorie conditionate
de politici, Tn valoare de 767 de milioane EUR. Aceste masuri au fost convenite
impreuna cu Eurogrupul la 22 iunie 2018 si includ transferul sumelor echivalente
veniturilor care provin din obligatiunile de stat ale Greciei detinute de catre bancile
centrale in baza Programului privind pietele titlurilor de valoare si a Acordului privind
activele financiare nete si renuntarea la marja de dobanda suplimentard pentru anumite
imprumuturi acordate de Fondul european de stabilitate financiard. Cea de a cincea
transa de masuri referitoare la datorie conditionate de politici a fost activatd Tn urma
reuniunii Eurogrupului la 17 iunie 2021.

Angajamentele asumate de Grecia fata de partenerii din cadrul Eurogrupului in
iunie 2018, care stau la baza activarii unor misuri suplimentare de reducere a
datoriilor, au fost stabilite pAna la jumatatea anului 2022, Grecia intrand, prin
urmare, in ultimul an al acestui acord. Autoritatile si-au exprimat intentia de a-si
concentra eforturile asupra indeplinirii angajamentelor restante pana la jumatatea anului
2022. Deciziile privind activarea masurilor rdimase de reducere a datoriilor, precum si
incetarea supravegherii mai stricte vor trebui sa tind seama de progresele inregistrate in
directia indeplinirii angajamentelor, precum si de contextul mai extins al politicii
economice.

EVALUARE GENERALA

Redresarea economiei elene avanseazii, in ciuda pandemiei actuale. In urma unei
puternice prime jumatdti a anului si a sezonului turistic mai bun decat se preconizase,
previziunile de toamna ale Comisiei estimeaza in 2021 o crestere de 7,1 %, atingand
astfel, practic, nivelul activitatii economice de dinainte de pandemie. Se preconizeaza ca
PIB-ul real va creste cu 5,2 % in 2022. Desi inca foarte intens, se preconizeazd ca
impactul pandemiei se va diminua treptat odatd cu campania de vaccinare in curs. Se
preconizeazd ca politica bugetard si monetara acomodativa, impreuna cu impulsul
puternic estimat In urma punerii in aplicare a Planului de redresare si rezilientd al
Greciei, vor sustine dinamica In viitor. Piata muncii rdmane rezilienta, datoritd, de
asemenea, schemelor de sprijin guvernamental care au continuat sa protejeze locurile de
munca din sectoarele vulnerabile. Proiectul de plan bugetar pentru 2022 a confirmat ca,
potrivit estimarilor, masurile de sprijin de urgentd existente vor fi in mare parte
eliminate treptat pana la sfarsitul anului 2021, cele care raman active in anul urmétor
fiind adaptate la nevoile in continud schimbare ale economiei. Acest lucru, impreuna cu
redresarea economicd, urmeaza sa sprijine reducerea deficitului public in viitor.

Autorititile au finalizat cu succes un set suplimentar de angajamente specifice:

e In cadrul reformei planului de conturi, care introduce o clasificare economica,
administrativa si functionald comunad in scopuri bugetare si contabile, autoritatile



au finalizat primul nivel al clasificarii functionale atat pentru bugetul obisnuit,
cat si pentru bugetul de investitii publice, care va fi prezentat in luna noiembrie
in cadrul bugetului pe 2022. Aceasta indeplineste un angajament specific in
domeniul gestionirii finantelor publice privind completarea planului de
conturi pentru administratia centrala. Dezvoltarea celui de al doilea nivel al
clasificarii functionale (un angajament specific pentru jumatatea anului 2022)
este pe drumul cel bun.

Masurile adoptate de autoritati in cadrul masurii corective antitrust permit
concurentilor Public Power Corporation (PPC), operatorul traditional grec de
energie electrica, sd achizitioneze mai multd energie electricd pe termen mai
lung, ceea ce inchide acest caz antitrust de lunga duratd. Acest fapt finalizeaza
reforma sectorului energetic, care a reprezentat un angajament specific (°).

in plus, punerea in aplicare a reformelor a inregistrat progrese satisfaciatoare intr-
o gamia ampla de angajamente specifice, in conformitate cu termenele convenite. In
particular:

S-au inregistrat progrese substantiale in ceea ce priveste simplificarea
legislatiei privind acordarea de licente pentru investitii, majoritatea
elementelor nesolutionate fiind 1n prezent puse in aplicare. Se preconizeaza ca
ultimul element convenit, si anume legislatia secundard necesard care permite
simplificarea procedurilor de acordare a licentelor pentru activitatile economice
din sectorul educatiei, va fi finalizat pana in ianuarie 2022.

Corporatia elena pentru active si participatii a finalizat lucrarile privind
actualizarea planului sau strategic, care stabileste obiectivele sale si consolideaza
rolul siu de actionar activ in cadrul societatilor din portofoliul siu. In cadrul
actualizarii planului sau strategic, Corporatia a inregistrat, de asemenea,
progrese satisfacatoare in domeniul modificarilor juridice care vor fi necesare
pentru ca Intreprinderile de stat sd devind intreprinderi cu performante mai
ridicate. Pe masura ce Corporatia continud sd evolueze si trece la punerea in
aplicare a planului actualizat, este Tn continuare esential ca toate partile sa
mentind independenta Corporatiei in conformitate cu legea de infiintare a
acesteia, deoarece acest lucru va contribui la indeplinirea mandatului sau si la
continuarea performantei pozitive in ceea ce priveste crearea de valoare a
activelor statului elen. Tn plus, s-a convenit asupra unui contract de performanta
pentru Organizatia de transport urban din Atena (OASA), care sd includa
metodologia specifica de estimare a valorii obligatiei din sectorul public care
urmeaza sa fie primitd de organizatie, in timp ce actiunile nesolutionate pentru
executarea acestuia ar trebui sa fie finalizate panad la sfarsitul lunii noiembrie.

(®) Astfel cum s-a raportat in cel de al patrulea raport privind supravegherea mai strictd (noiembrie 2019),
in urma anularii NOME (Nouvelle Organisation de Marché de I’Electricité), care a reprezentat un
angajament specific pentru sfarsitul anului 2019, autoritatile din Grecia s-au angajat sd pund in
aplicare masuri structurale suplimentare in contextul unei masuri corective alternative pentru cazul
antitrust, masuri care au fost finalizate in continuare.



e 1n general, s-au inregistrat progrese satisfacitoare in ceea ce priveste tranzactiile
de privatizare in curs de desfasurare in ultimele luni. In primul rand, in urma
selectiei investitorului preferat pentru concesiunea pe termen lung a autostrazii
Egnatia la 26 august 2021, pentru o oferta financiara care cuprinde o plata in
avans de aproape 1,5 miliarde EUR si o plata anuald in valoare de 7,5 % din
venitul brut anual total al concesionarului, autoritatile au intocmit un calendar
pentru finalizarea si exploatarea statiilor de taxare si pentru autorizarea tuturor
tunelurilor. In al doilea rand, in urma selectiei investitorului preferat pentru
vanzarea Public Gas Corporation (DEPA) Infrastructure la 9 septembrie 2021,
dosarul a fost depus si aprobat de Curtea de Conturi. In al treilea rand, s-au
inregistrat progrese in ceea ce priveste procedura de licitatic pentru o serie de
tranzactii privind porturile regionale si au fost depuse oferte ferme pentru
Gournes Heraklion din Creta (dezvoltarea unei parti a fostei baze militare
americane de la Gournes) la 15 octombrie 2021. Autoritatile au aprobat, de
asemenea, Planul actualizat de dezvoltare a activelor, care constituie programul
de privatizare si stabileste etapele urmatoare pentru tranzactiile incluse in acesta.

e 1In ceea ce priveste reformele in domeniul asistentei sociale, autorititile au
adoptat legislatia primara pentru a aplica noua abordare privind stabilirea
persoanelor cu handicap care au dreptul la prestatii de asistenta personala,
urmand ca legislatia secundard pentru perioada de punere 1n aplicare
experimentala initiald sa fie adoptatd la inceputul anului 2022, ceva mai tarziu
decat se preconizase in cel de al 11-lea raport. Deschiderea celorlalte directii ale
Fondului unic de asigurare sociala (e-EFKA) pe teritoriul Greciei
inregistreaza progrese satisfacdtoare, insa infrastructura informaticad nu este inca
matura.

e In domeniul administratiei publice, eforturile de finalizare a sistemului integrat
de gestionare a resurselor umane inregistreazd progrese satisfacatoare, fisele
posturilor fiind finalizate pentru 81 % din totalitatea posturilor, finalizarea
integrald fiind prevazutd pentru ianuarie 2022. Se preconizeaza ca dispozitiile
legale destinate sd faciliteze numirea secretarului permanent in cadrul
Ministerului Educatiei si Cultelor vor fi adoptate pand la sfarsitul lunii
noiembrie 2021, asigurandu-se, in acelasi timp, coerenta cu delegarea
competentelor de semnatura in conformitate cu Legea privind statul executiv. De
asemenea, autoritdtile au inregistrat progrese satisfacdtoare in ceea ce priveste
punerea in aplicare a unor masuri pentru a da curs recomandarilor Grupului de
state impotriva coruptiei (GRECO) care nu au fost puse inca in aplicare, vizand
prevenirea coruptiei in ceea ce priveste membrii parlamentului, judecatorii si
procurorii, precum si a actelor de dare sau luare de mitd comise de catre
functionari publici.

e Cartografierea cadastrald si infiintarea noii entitdti cadastrale inregistreaza
progrese satisfacatoare, in conformitate cu foaia de parcurs convenita.

e Autoritatile si-au confirmat angajamentul de a continua reforma impozitului pe
proprietate ENFIA avand o noua baza mai larga de impozitare a proprietatilor,



cu plati incepand din martie 2022 si au furnizat un calendar pentru urmatoarele
etape.

Cu toate acestea, unele angajamente specifice au fnregistrat fintarzieri fin
comparatie cu termenele convenite in contextul celui de al 11-lea raport. In special:

Lichidarea arieratelor a inregistrat doar o usoara imbunatatire fata de cel de al
11-lea raport, din cauza intarzierilor in punerea in aplicare a masurilor de
politicd convenite in planul de lichidare din martie 2021, a acumularii de noi
arierate si a unui aflux mai mare decat se preconizase de noi cereri de pensie.
Masurile de accelerare a lichidarii sunt in vigoare, iar autoritdtile se asteapta in
prezent ca arieratele, altele decat pensiile, sd fie lichidate pana in
decembrie 2021, iar stocul de cereri de pensie neprelucrate sa fie lichidat pana la
jumatatea anului 2022. Autoritatile au convenit sd demareze in octombrie 2021
monitorizarea lunard a progreselor inregistrate in ceea ce priveste punerea in
aplicare a politicilor, pentru a preveni noi intarzieri. Punerea in aplicare a
recomandarilor Curtii de Conturi a Greciei si simplificarea procedurilor bugetare
au continuat conform planificarii.

In domeniul reformarii Agentiei Veniturilor Publice, in timp ce faza de testare
pentru sistemul informatic de colectare de tip ,,end-to-end” (de la un capat la
altul) a fost finalizatd, se preconizeazd cd operationalizarea efectivd va fi
realizatd pe deplin abia in aprilie 2022, in comparatie cu tinta stabilitd pentru
sfarsitul anului 2021 convenita in cel de al 11-lea raport.

Instituirea sistemului de asistenta medicald primara, care reprezintd un
angajament specific, a fost intarziatd si mai mult de pandemie si de recenta
remaniere guvernamentald. Autoritatile s-au angajat sd prezinte un proiect de
lege pana in decembrie 2021, in vederea adoptarii acestuia pana in februarie
2022, impreund cu legislatia secundard necesara pentru a pune in aplicare
principiile de filtrare a accesului pacientilor si de Inregistrare a acestora, in timp
util pentru cel de al 13-lea raport privind supravegherea mai stricta. Colectarea
sumelor de recuperat, si anume a cheltuielilor care depasesc plafonul prevazut de
legislatie pentru cheltuielile publice cu produsele farmaceutice si cu alte servicii
de asistentd medicala, care urmeaza sa fie recuperate de la furnizorii de servicii
medicale, continua in mod corespunzator pentru sumele recente, dar a inregistrat
ntarzieri importante pentru sumele care trebuie colectate pentru anul 2020. Tn
ceea ce priveste achizitiile publice in domeniul sanatatii, se preconizeaza ca noul
cadru legislativ va fi adoptat pana la 10 decembrie 2021, iar activitatile de
achizitii publice avanseaza catre obiectivul intermediar de la jumatatea anului
2022 pentru a atinge o cotd de 40 % din achizitiile centralizate din totalul
cheltuielilor spitalicesti.

Tn domeniul justitiei, etapa pregititoare pentru lansarea cererii de oferte pentru
sistemul integrat de gestionare a cauzelor a Tnregistrat intarzieri suplimentare,
ceea ce a facut imposibild atingerea tintei anterioare de atribuire a proiectului in
primul trimestru al anului 2022. Acest lucru reprezinta un motiv de preocupare,
avand in vedere importanta proiectului si perioada lungd preconizatd de
implementare a acestuia. In ceea ce priveste depunerea electronicd, s-au



nregistrat progrese suplimentare atat in domeniul instantelor civile, cat si al
celor administrative, actiunile urmand sa fie finalizate pana in aprilie 2022.

Desi autoritatile au adoptat masuri binevenite in ceea ce priveste reforma
cadrului de inspectii pentru supravegherea activitatilor economice si a pietelor
de produse, Tn domeniile monitorizate in cadrul angajamentului de supraveghere
mai stricti, finalizarea acestuia riméane in asteptare. In special in ultimul
domeniu ramas al protectiei mediului, autoritatile au adoptat legislatia primara
pentru modificarea cadrului privind sanctiunile si competentele de executare ale
autoritatilor de inspectie, cu scopul de a face inspectiile de mediu mai
transparente, mai prietenoase pentru intreprinderi si favorabile autoconformarii.
Pentru a finaliza aceastd reformd, este necesard elaborarea unui model de
gestionare a executdrii pentru a facilita o abordare armonizata in ceea ce priveste
aplicarea sistemului de executare.

Finalizarea angajamentului specific privind ratificarea hartilor forestiere, care
este necesara pentru finalizarea proiectului de cadastru, a nregistrat intarzieri
suplimentare, partial din cauza incendiilor forestiere de la inceputul acestui an.
Desi acesti factori sunt recunoscuti, prelungirile orizontale repetate ale
termenului-limita pentru ratificarea hartilor pun in pericol finalizarea la timp a
cadastrului. Autoritdtile au indicat ca hartile ar putea fi ratificate pand la
jumadtatea anului 2022, ceea ce prezinta riscuri semnificative legate de punerea
n aplicare.

Pe langa progresele inregistrate in ceea ce priveste angajamentele specifice,
raportul saluta faptul ca autorititile au avansat in privinta unei serii de reforme
structurale mai ample initiate in contextul supravegherii mai stricte. In special:

Noul Mecanism de pregitire a proiectelor, o unitate din cadrul agentiei de
privatizare dedicatd atingerii stadiului de maturitate a proiectelor de investitii si
furnizarii unui sprijin mai amplu pentru accelerarea proiectelor de importanta
strategicd, inclusiv a proiectelor incluse in Planul de redresare si rezilientd al
Greciei, a devenit pe deplin operational. Primul set de contracte care sunt
considerate a fi de importanta strategicd si, prin urmare, care urmeaza sa fie
incluse in Rezerva de proiecte strategice si carora li se acordd o atentie
prioritara, a fost furnizat mecanismului la 8 noiembrie 2021. Mai mult,
autoritdtile inregistreaza progrese constante in ceea ce priveste operationalizarea
noului cadru de reglementare pentru achizitiile publice, inclusiv in contextul
mai larg al strategiei recent adoptate. Adoptarea legislatiei secundare ramase
pentru legea privind achizitiile publice s-a confruntat cu o scurta intarziere si se
preconizeaza ca va fi finalizatd pana la sfarsitul lunii noiembrie 2021. Toate
aceste etape sunt esentiale pentru punerea in aplicare cu succes a investitiilor
prezentate 1n Planul de redresare si rezilienta al Greciei.

Reformele mai ample Tn domeniul justitiei inregistreaza, de asemenea, progrese
satisfacatoare, inclusiv finalizarea infiintarii camerelor speciale ale instantelor,
inregistrand progrese in directia adoptarii Codului revizuit pentru organizarea
justitiei si a operationalizdrii departamentului JustStat, care vizeaza
imbunatatirea calitatii datelor privind sistemul judiciar.



e Punerea in aplicare a noilor aplicatii si servicii digitale inregistreaza progrese
constante, fiind sustinutd de actiuni care sa permitd Tmbundtatirea
interoperabilitatii sistemelor si a schimbului de date in cadrul administratiei
publice.

e Pentru a aborda cresterea considerabild a numarului de agenti temporari din
administratia publicd incepind din 2018, autoritatile au adoptat un plafon
pentru angajarea de personal temporar in 2022, care este binevenit. Cu toate
acestea, din cauza unor evolutii neprevazute, cum ar fi numarul neasteptat de
mare al pensiondrilor cadrelor didactice si cresterea cererii de sprijin special
pentru elevi, nu a fost posibil sa se atinga nivelul reducerii preconizate pentru a
compensa pe deplin conversia a 10 500 de contracte temporare ale cadrelor
didactice Tn contracte permanente, care a avut loc inainte de inceputul anului
scolar curent. Autoritdtile s-au angajat sa efectueze o evaluare a nevoilor
personalului didactic permanent si temporar, precum $i sd se asigure ca noile
angajari de 3000 de cadre didactice temporare vor fi compensate pentru
urmadtorul an scolar.

Institutiile europene au salutat intentia autoritiatilor de a efectua o evaluare a
nevoilor de personal din administratia publica si a modalitatilor de atragere a
personalului competent, subliniind, in acelasi timp, importanta mentinerii costului
global al administratiei publice la un nivel stabil, astfel incit sa contribuie la
mentinerea unei politici bugetare prudente pe termen mediu. in ansamblu, numarul
de angajati din administratia publica a crescut cu 2,6 % de cand Grecia a iesit din
programul de asistenta financiard in august 2018, in principal din cauza agentilor
temporari, al caror numar a crescut cu 24,5 %. Acest lucru s-a reflectat ih masa
salariala, care se preconizeaza ca va creste cu 6 % in perioada 2018-2022. Ca pondere in
PIB, se preconizeaza cd masa salariala va creste la 9,5 % 1n 2022, de la 9,3 % in 2018
(°). Monitorizarea atenti continui si consolidarea eforturilor de intirire a controlului
central asupra procedurilor de angajare si abordarea ineficientelor rimase (”) vor
contribui la asigurarea stabilititii dimensiunii si a costului administratiei publice. in
acelasi timp, autoritatile sunt incurajate sa exploateze flexibilitatea inerenta a masei
salariale unificate pentru a se asigura ca sectorul public rdmane un loc de munca
atractiv.

Sectorul bancar a inregistrat o scadere puternica a creditelor neperformante, desi
persista o serie de vulnerabilitati. Datorita tranzactiilor de securitizare, rata creditelor
neperformante a ajuns la 20,3% 1in iunie 2021 (®), si anume jumitate din rata

(®) Calculul tine seama de factori ad-hoc, cum ar fi restituirile salariale plitite in 2018, cresterea
contributiilor la asigurarile sociale, care este neutrd din punct de vedere fiscal, precum si cresterea
temporard a salariilor din sistemul de sdnatate ca urmare a pandemiei.

(") Ineficientele includ, de exemplu, nivelul scizut de instruire a angajatilor din sectorul public, lipsa unei
evaludri a performantei in gestionarea resurselor umane si un nivel scazut de integritate perceputa in
serviciul public. Acestea au fost identificate cu ajutorul cadrului de evaluare a administratiei publice
bazat pe OCDE (2017): SIGMA, ,Methodological Framework for the Principles of Public
Administration” (Cadru metodologic pentru principiile administratiei publice).

(8) Sursa: Banca Greciei, pe baza individuala.



inregistratd la sfarsitul anului 2019. Securitizérile creditelor neperformante au drept
rezultat cresterea nevoilor de provizionare, care afecteazd profitabilitatea bancilor si
pozitiile lor de capital pe termen scurt, dar le vor permite bancilor sa 1si reduca costul
aferent riscului in viitor si sa elibereze spatiu in bilanturile lor pentru noi Tmprumuturi.
Ponderea creditelor fiscale amanate in capitalul bancilor rimane ridicati. In cursul verii
au avut loc actiuni de consolidare a capitalului finalizate cu succes, iar in lunile
urmatoare sunt planificate si alte actiuni. Riscul unui efect in cascadd disproportionat ca
urmare a expirarii moratoriilor nu s-a materializat pana in prezent, dar existd in
continuare riscuri de evolutie negativa.

Punerea in aplicare a masurilor de politici convenite in sectorul financiar a
inregistrat imbunaititiri, dar recuperarea decalajului fatd de intarzierile
anterioare ramane o provocare. Functionarea cadrului in materie de insolventa este n
prezent sprijinitda de infrastructura electronica relevanta. Procesul de concesionare in
vederea infiintdrii entitdtii responsabile de tranzactiile de vanzare si leaseback a fost
intarziat si mai mult, dar acest lucru nu pare sa fi afectat punerea in aplicare a cadrului
in materie de insolventd. In ceea ce priveste angajamentul specific de lichidare a
cauzelor restante de insolventd a gospodariilor, s-au inregistrat progrese, insa ritmul
ramane lent. Un numar mare de cauze raman pendinte, dintre care doar aproximativ
19,5 % au primit o noua data de audiere, in unele cazuri pentru perioada de dupa 2022.
Autoritatile se pregatesc sa adopte masuri relevante, printre altele pentru a imbunatati
instrumentarea in anumite instante, in vederea lichidarii Tn mare parte a cauzelor
restante in 2022, ceea ce reprezinta in continuare o provocare. In pofida unei accelerari
a platilor in ceea ce priveste stocul de garantii de stat executate in al treilea trimestru al
anului 2021, ritmul lichidarii se situeaza incd sub asteptdri. Autoritatile s-au angajat sa
furnizeze lunar informatii actualizate cu privire la progresele inregistrate in ceea ce
priveste lichidarea ambelor tipuri de cauze restante (cauze de insolventd a gospodariilor
si garantii de stat executate). Adoptarea recentd a unei revizuiri extinse a Codului de
procedura civila este binevenita, deoarece se preconizeazd cd aceasta va accelera
infaptuirea actului de justitie si va spori eficienta procedurilor de executare, inclusiv
desfasurarea licitatiilor electronice. De asemenea, se lucreaza la introducerea unor
imbunatatiri ale platformei de licitatii electronice.

in prezent avanseazi discutiile privind viitorul Fondului elen pentru stabilitate
financiara. Se preconizeaza ca reforma cadrului juridic al fondului se va concentra
asupra duratei, guvernantei, strategiei de cesionare si drepturilor speciale ale fondului.
In prezent, autorititile elene se asteapti ca modificarea legislativa sa fie adoptatd mai
tarziu in cursul acestui an.

in ansamblu, prezentul raport concluzioneazi ci Grecia a nregistrat progrese
suplimentare in directia indeplinirii angajamentelor specifice care i revin, in
pofida intarzierilor intimpinate in unele domenii, partial legate de circumstantele
dificile cauzate de pandemie sau de incendiile catastrofale din august 2021.
Autoritatile au indeplinit angajamente specifice in sectorul energetic si in gestionarea
finantelor publice, adoptand in acelasi timp masuri importante si binevenite in directia
finalizarii majoritatii angajamentelor sale specifice pana in aprilie 2022. Institutiile
europene salutd implicarea stransa si constructivd in toate domeniile si incurajeaza
autoritdtile sa mentind ritmul dinamic si sa remedieze intarzierile, In special 1n ceea ce



priveste reformele din sectorul financiar, lichidarea arieratelor, asistenta medicald si
justitia.

EVOLUTII MACROECONOMICE

Redresarea avanseaza. Economia a crescut cu 4,5 % si cu 3,4 % (trimestrial) in primul
si, respectiv, in al doilea trimestru al anului 2021. Se estimeaza ca sectorul extern s-a
imbunatatit semnificativ in al treilea trimestru al anului 2021, avand in vedere datele
preliminare fiabile privind turismul, ca urmare a deschiderii tarii catre turism in luna
mai si a ridicarii restrictiilor de mobilitate in intreaga UE pe perioada verii. In paralel,
exporturile de bunuri au inregistrat cresteri ale cotei de piata in prima jumatate a anului
2021, contribuind astfel la cresterea economica in aceeasi perioada. Se preconizeaza, de
asemenea, ca cresterea PIB-ului real in 2021 va fi sprijinitd prin punerea in aplicare a
investitiilor in cadrul Planului de redresare si rezilienta al Greciei si al altor masuri de
sprijin guvernamental. Investitiile strdine directe nete in Grecia au crescut substantial n
al doilea trimestru al anului 2021, dar stocul acestora, exprimat ca procent din PIB,
ramane cu mult sub media UE. Ca urmare a presiunilor inflationiste globale, inflatia a
continuat s creasca in lunile de vara.

Rata de ocupare a fortei de munca a continuat sa creasca in timpul verii, sustinuta
de programe guvernamentale care au continuat si protejeze locurile de munca din
sectoarele vulnerabile, in timp ce redresarea economiei si cererea ridicatd de lucrdtori
sezonieri in turism au accelerat crearea de locuri de munca. Conform celor mai recente
date din sistemul informatic ,,Ergani”, fluxul net de angajati catre sectorul privat a fost
pozitiv in trimestrul al treilea al anului 2021, cu o crestere de 6,7 % fatd de anul
precedent. Schema temporarad de somaj tehnic (,,Synergasia”) a continuat sd ofere sprijin
pentru aproximativ 37 800 de angajati din 3 560 de intreprinderi in septembrie 2021.
Rata somajului in luna septembrie a fost de 13,3 %, cu 3 puncte procentuale sub nivelul
din septembrie 2020, datoritd redresarii, in special in sectorul turismului. Somajul in
randul tinerilor a scazut la 38,5 % in al doilea trimestru al anului, dar ramane cu 2,3
puncte procentuale mai mare in comparatie cu rata respectiva din al doilea trimestru al
anului 2020. Conform celor mai recente date disponibile, in 2020, ponderea persoanelor
expuse riscului de saracie sau de excluziune sociald a scazut la 27,5 %, cu 1,5 puncte
procentuale sub nivelul respectiv inregistrat in 20109.

Potrivit previziunilor Comisiei din toamna anului 2021, se preconizeaza ca PIB-ul
va creste din nou cu 7,1 % in 2021 si va inregistra o crestere puternica de 5,2 % si
de 3,6 % in 2022 si, respectiv, 2023. In ansamblu, punerea in aplicare a recent
adoptatului Plan de redresare si rezilienta al Greciei urmeaza sa mentind ritmul in 2022
si 2023 si sa consolideze, pe viitor, investitiile private si publice. In conditiile in care
sosirea turistilor internationali recupereaza treptat o parte a pierderilor inregistrate in
raport cu nivelurile din 2019, se preconizeaza cd veniturile provenite din turism vor
raméane un factor important de crestere in urmitorii ani. In ciuda cresterii abrupte a
preturilor la energie, se preconizeaza ca inflatia totald va fi usor peste zero in 2021, ca
urmare a ratelor negative ale inflatiei inregistrate In prima jumadtate a anului.
Previziunile actuale estimeaza ca cresterea inflatiei preturilor la energie are un caracter
tranzitoriu. Se estimeaza ca inflatia va ajunge la 1,0 % in 2022 si la 0,4 % in 2023.



Presiunile asupra pretului angro al energiei electrice care au aparut in trimestrul
al treilea al anului 2021, pe fondul evolutiei preturilor la gaz si petrol la nivel
mondial, reprezinta o povara suplimentard pentru gospodarii si intreprinderi.
Preturile energiei electrice in Grecia au crescut cu 14 % Tn septembrie 2021, comparativ
cu luna anterioard. in comparatie cu restul UE, preturile energiei rezidentiale in Grecia
se situeazi cu aproximativ 14 % peste media respectivi a UE (°). Guvernul a adoptat
misuri de atenuare a impactului (*°). Pretul relativ ridicat al energiei electrice genereazi
riscuri suplimentare pentru gospodariile afectate de sardcie energetica si pentru cele cu
venituri mici si medii inferioare. Pe baza celor mai recente date disponibile (2020),
aproximativ 16,7 % din populatia Greciei s-a aflat in imposibilitatea de a-si incalzi
locuintele in mod adecvat, cu aproximativ 8,5 puncte procentuale peste media UE.
Cresterea preturilor la energie electrica este rezultatul evolutiilor internationale asociate
cu factori interni, cum ar fi dependenta de gazele naturale, in timp ce integrarea deplina
pe pietele paneuropene de energie electrici si participarea consumului dispecerizabil (1)
pe pietele de energie electricad este incd un proces in curs de desfasurare. Cu toate
acestea, Planul de redresare si rezilientd al Greciei include interventii suplimentare in
domeniul generarii de energie din surse regenerabile, al eficientei energetice, al stocarii
si al investitiilor 1n retele, al reformelor pietei energiei electrice, precum si al conectarii
la continent a insulelor neinterconectate. Pe masura ce punerea in aplicare a acestor
proiecte avanseaza, se preconizeaza ca acest lucru va spori protectia consumatorilor
finali impotriva viitoarelor socuri pe termen mediu.

Dovezile initiale sugereaza ci masurile de sprijin guvernamental au contribuit la
protejarea dinamismului sectorului corporativ in perioada pandemiei. Pe baza
datelor demografice privind intreprinderile (*?), bilantul ,,nasterilor” de noi intreprinderi,
si anume infiintarea de noi intreprinderi minus inchiderea unora existente, a ramas
pozitiv In 2020 si a depasit nivelurile anterioare pandemiei in primele doud trimestre ale
anului 2021. Acest rezultat a fost sustinut, de asemenea, de redresarea cererii in cursul
anului 2021, care a accelerat crearea de noi intreprinderi, in special in sectorul
serviciilor. Totusi, aceste date ar trebui interpretate cu prudentd, deoarece Grecia

(®) Datele sunt ajustate la standardele puterii de cumpirare (SPC), care elimina diferentele generale dintre
tari in ceea ce priveste nivelul preturilor. Datele se refera la luna septembrie 2021. Sursa: ,,Household
Energy Price Index for Europe” (Indicele preturilor la energie ale gospodariilor pentru Europa),
VAASAETT, 1 octombrie 2021.

(*9) A se vedea mai jos o evaluare a misurilor de sprijin in urma cresterii preturilor la energie.

(*Y)Conform definitiei de la articolul 2 punctul 20 din Directiva (UE) 2019/944, ,.consum dispecerizabil”
inseamnd modificarea sarcinii electrice de catre clientii finali fatd de modelele lor normale sau curente
de consum ca reactie la semnalele pietei, inclusiv ca reactie la preturile energiei electrice care variaza
in functie de ord sau la stimulentele financiare sau ca reactie la acceptarea ofertei clientului final de a
vinde reducerea sau cresterea cererii la un anumit pret pe o piatd organizata definita la articolul 2
punctul 4 din Regulamentul de punere in aplicare (UE) nr. 1348/2014 al Comisiei (17), in mod
individual sau prin agregare.

(*2) Sursd: ELSTAT, https://www.statistics.gr/en/statistics/-/publication/SBRO5/-.
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inregistreazd, in mod traditional, rate scizute ale dinamicii intreprinderilor (*3); prin
urmare, impactul pandemiei ar putea fi subestimat.

Incertitudinea si riscurile care planeaza asupra perspectivelor raman ridicate.
Impactul pandemiei asupra activitatii economice s-a diminuat in ultimele trimestre, Tnsa
redresarea ramane expusd unei potentiale inrdutatiri a pandemiei, atit la nivel national,
cat si la nivel international si persista vulnerabilititi puternice. In plus, eliminarea
treptatd a masurilor de sprijin destinate sectorului privat si pietei muncii va trebui sa fie
monitorizatd indeaproape si atent programatd pentru a se evita efectele in cascada
disproportionate. Cresterea preturilor la energie si prezenta blocajelor in cadrul lantului
de aprovizionare sporesc incertitudinea cu privire la perspectiva inflatiei. Factorii
geopolitici externi si posibila reizbucnire a crizei migratiei dupa atenuarea pandemiei
raman o sursd de incertitudine. Ca aspect pozitiv, recenta crestere a economiilor
gospodariilor ar putea facilita efectuarea partiald a achizitiilor amanate din anul
precedent si ar putea oferi un impuls suplimentar consumului privat.

Tabelul 1:  Sinteza principalelor variabile macroeconomice (%)
2020 2021 2022 2023
Cresterea PIB-ului real -9,0 7,1 5,2 3,6
Cresterea ratei de ocupare a fortei de munca -1,2 1,1 1,1 1,0
Rata somajului 16,3 15,3 15,0 14,5
Cresterea IAPC -1,3 0,1 1,0 0,4

Sursa: Comisia Europeanda

EVOLUTII BUGETARE

Se preconizeazd cd politica bugetard va ramine acomodativd in 2021 si va
continua sa sprijine redresarea pe tot parcursul anului 2022. Previziunile Comisiei
si ale autoritatilor sunt, in linii mari, aliniate si estimeazd o reducere substantiald a
deficitului primar in 2022. Previziunile Comisiei din toamna anului 2021 estimeaza ca
deficitul primar monitorizat n cadrul supravegherii mai stricte se va imbunatati de la
7,6 % din PIB Tn 2021 la 1,2 % din PIB n 2022 (*). Aceasti cifrd este comparabili cu
previziunile privind deficitul de 1,0 % din PIB din proiectul de plan bugetar al Greciei
pentru 2022. Imbunititirea soldului bugetar preconizata pentru 2022 reflecti redresarea
in curs si eliminarea treptati a majorititii masurilor de urgenta. In acelasi timp, se
preconizeaza ca Mecanismul de redresare si rezilientd va genera un impact substantial
asupra cresterii, ceea ce va avea ulterior un impact pozitiv asupra veniturilor publice.

(*®)Bilantul aprofundat privind Grecia in conformitate cu articolul 5 din Regulamentul (UE)
nr. 1176/2011 privind prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice, 2 iunie 2021,
SWD(2021) 403.

(*)Soldul global din 2020 a fost revizuit cu — 0,4 puncte procentuale din PIB, de la — 9,7 % din PIB la —
10,1 % din PIB in notificarea in cadrul PDE din octombrie 2021. Ajustarea actualizata legatd de
fluxurile UE reprezinta — 0,2 puncte procentuale din revizuire si rezultd din informatiile actualizate cu
privire la creantele a céror transmitere catre UE nu mai este asteptatd. Sursele de date actualizate
privind livrarile militare reprezintd — 0,1 puncte procentuale din revizuire.
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Deficitul previzionat de Comisie pentru 2022 este oarecum mai ridicat decat a fost
prevazut in primavara anului 2021. Revizuirea reflecta costul masurilor suplimentare (a
se vedea mai jos) si cresterea cheltuielilor pentru aparare in 2022 ca urmare a unei
livrari mai timpurii decat se prevazuse a echipamentelor militare, cu un impact de
deteriorare a soldului bugetar cu 0,1 % din PIB in 2022.

Majoritatea masurilor legate de pandemie vor fi eliminate treptat pana la sfarsitul
anului 2021, dar au fost luate masuri suplimentare pentru a aborda impactul
daunelor provocate de incendii si au fost adoptate, de asemenea, masuri
permanente minore. Se preconizeaza cd majoritatea masurilor adoptate pentru a
sprijini gospodariile si intreprinderile afectate de crizd vor fi ridicate treptat pana la
sfarsitul anului 2021. Se estimeaza ca masurile de sprijin vor avea un impact bugetar de
6,4 % din PIB in 2021 si de 1,4 % din PIB 1n 2022. Masurile care vor ramane in vigoare
n 2022 vizeaza sprijinirea redresarii prin stimularea cererii agregate si a ocuparii fortei
de munci si sprijinirea in continuare a sistemului de sinitate (*°). Ele includ:

e o ratd redusd a contributiilor la asigurdrile sociale si renuntarea la taxa de
solidaritate sociala pentru sectorul privat;

e un program extins de subventionare a angajarii pentru crearea a 50 000 de noi
locuri de munca prin subventionarea contributiilor la asigurarile sociale timp de
sase luni pentru fiecare nou contract de munca;

e cote reduse ale taxei pe valoarea adaugata pentru bilete de transport, bauturi si
bilete de cinema pana in iunie 2022;

e cresterea cheltuielilor cu asistenta medicala, partial legatd de campania de
vaccinare.

Proiectul de buget pentru 2022 include masuri de abordare a impactului incendiilor
devastatoare din vara anului 2021. Acestea includ granturi si imprumuturi, amandri ale
obligatiilor legate de impozite si de datorii, suspendarea impozitului pe bunurile imobile
(ENFIA) pe perioada 2021-2023 pentru gospodariile si intreprinderile afectate si costuri
de reconstructie pentru regiunile afectate.

In cele din urma, proiectul de buget include o serie de noi masuri minore de sprijinire a
economiei in valoare de 0,1 % din PIB, al caror cost este partial corelat cu eliminarea
rezervelor neutilizate din bugetul social (*¢). Masurile includ:

(*)A se vedea, de asemenea, evaluarea proiectului de plan bugetar pentru 2022 prezentat in avizul
Comisiei privind proiectul de plan bugetar al Greciei, C(2021) 9503 si SWD(2021) 915. A se remarca
faptul ca clauza derogatorie generald, care ramane activa in 2022, permite o abatere temporara de la
cerintele bugetare, cu conditia ca acest lucru s nu puna in pericol sustenabilitatea finantelor publice
pe termen mediu. Initial, aceasta a fost activata in martie 2020 pentru anul 2020 si a fost prelungita
pana in 2021, astfel cum se precizeaza in Strategia anuala privind cresterea durabild pentru anul 2021.
Pe baza previziunilor Comisiei din primavara anului 2021, la data de 2 iunie, Comisia a considerat ca
erau Indeplinite conditiile pentru continuarea aplicarii clauzei derogatorii generale in 2022 si pentru
dezactivarea acesteia incepand cu 2023. Situatiile specifice fiecarei tari vor fi luate in considerare in
continuare dupd dezactivarea clauzei derogatorii generale.

(*%) Proiectul de buget include, de asemenea, misuri care au fost incluse in strategia bugetard pe termen
mediu a Greciei din iunie 2021 si in previziunile Comisiei din primdvara anului 2021, inclusiv o
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e reducerea taxelor de abonament la telefonia mobila;

e suspendarea impozitului pe donatiile cu o valoare mai mica de 800 000 EUR
intre rude de gradul intéi;

e reducerea cu 50 % a impozitului pe acumularea de capital;

e stimulente pentru cresterea gradului de ocupare a fortei de muncd in randul
tinerilor.

Ca raspuns la recenta crestere a preturilor la energie, Grecia a anuntat masuri de
contracarare a impactului economic si social al acesteia. In urma cresterii puternice a
preturilor energiei electrice, autoritdtile au introdus o noua schema de subventionare,
care va oferi o reducere de 60 EUR/MWh pentru primii 300 kWh pe luna consumati
pana la sfarsitul anului pentru toti consumatorii de joasa tensiune cu contracte cu pret
variabil, in timp ce gospodariile cele mai vulnerabile vor beneficia de o subventie de
80 EUR/MWh (}"). Dacd preturile la energie riman ridicate mai mult decat se
preconizase, masurile ar putea fi prelungite. Autoritatile au informat ca, in cazul in care
evolutiile viitoare necesita sprijin suplimentar, acesta va fi directionat catre gospodariile
vulnerabile si va fi instituit un mecanism automat de ajustare pentru a face fata unor
astfel de fluctuatii neprevazute in viitor. Autoritatile au majorat, de asemenea,
beneficiile pentru incélzire acordate gospodariilor cu venituri mici. Aceste masuri
reprezinta 0,2 % din PIB pentru 2021 si vor fi pe deplin corelate cu cresterea veniturilor
din contul sistemului de comercializare a certificatelor de emisii alocat cheltuielilor
legate de energie. Aceste masuri par a fi, In linii mari, conforme cu Comunicarea
Comisiei (*®) privind abordarea cresterii preturilor la energie, deoarece sunt temporare si
vizeaza, in linii mari, beneficii sporite pentru consumatorii mai vulnerabili. Evolutiile de
pe pietele energiei sunt monitorizate Indeaproape de Comisia Europeana.

reducere a ratei impozitului pe profit de la 24 % la 22 % incepand cu anul fiscal 2021. A se vedea cel
de al zecelea raport privind supravegherea mai strictda pentru evaluarea acestor masuri:
COM(2021) 528 final.

() In urma prezentrii proiectului de plan bugetar al Greciei si a datei-limitd a previziunilor Comisiei din
toamna anului 2021, autoritatile au anuntat o crestere a subventiei la energie electricd pentru lunile
noiembrie si decembrie la 130 EUR/MWh pentru primii 300 kWh pentru toti consumatorii de joasa
tensiune si la 150 EUR/MWh pentru gospodariile cele mai vulnerabile. Costul suplimentar de 0,1 %
din PIB va fi acoperit de cresterea veniturilor din contul sistemului de comercializare a certificatelor
de emisii.

(*8)COM(2021) 660 final: Comunicare a Comisiei citre Parlamentul European, Consiliul European,
Consiliu, Comitetul Economic si Social European si Comitetul Regiunilor — Un set de maésuri de
actiune si de sprijin pentru abordarea cresterii preturilor energiei, 13.10.2021.
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Graficul 1: Sursele modificarii soldului bugetar in perioada 2021-2022
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Nota: Graficul indicd o descompunere a imbundatatirii soldului bugetului general, monitorizatd in
cadrul unei supravegheri mai stricte, de la un deficit primar de 7,6 % din PIB Ia un deficit primar de
1,2 % din PIB la contributii atat pe partea de venituri, cét si pe partea de cheltuieli

Evaluarea si previziunile actuale sunt supuse unor riscuri substantiale. O parte din
riscuri sunt legate de evolutia pandemiei, in special de necesitatea unor masuri
suplimentare de sprijin in cazul unei amplificari suplimentare a crizei sanitare si de
posibila activare a garantiilor de stat (**) emise in cadrul masurilor de sprijin. Evolutiile
de pe pietele energiei ar putea declansa, de asemenea, masuri suplimentare de sprijin.
Mecanismele recente sau planificate de politicd financiard, inclusiv schema de vanzare
si leaseback a proprietatilor detinute de debitori vulnerabili, pot avea un impact de
crestere a deficitului si a datoriei, n functie de clasificarea statistica finald a acestora.
Cauzele juridice nesolutionate creeaza o incertitudine suplimentara in ceea ce priveste
previziunile si includ o cauza privind compensarea retroactiva a reducerilor pensiilor
suplimentare si ale primelor sezoniere, precum si litigii impotriva Companiei Imobiliare

(*°) Pana in prezent nu a fost executatd nicio garantie. Deficitul din 2020 include un provizion de 85 de
milioane EUR pentru a acoperi eventualele cereri de executare a garantiei.
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de Stat (ETAD). Ca aspect pozitiv, pe baza datelor preliminare privind impozitul pe
profit, este posibil ca profitabilitatea intreprinderilor sa fi suferit in 2020 un impact mai
mic decat se preconizeaza in prezent, ceea ce ar conduce la venituri fiscale mai mari in
acest an.

FINANTAREA DATORIEI SUVERANE

Rezervele de lichiditati raman ridicate. Rezervele de lichiditati ale administratiei
publice se ridicau la aproape 40 de miliarde EUR la inceputul lunii octombrie 2021, cel
mai ridicat nivel inregistrat de la sfarsitul anului 2019 (?°). Cresterea rezervei de
lichiditati se datoreaza partial prefinantarii de 4 miliarde EUR primite din Mecanismul
de redresare si rezilienta si emisiunilor de obligatiuni din septembrie 2021. Conditiile de
finantare raman favorabile si, in pofida cresterilor recente, spreadurile randamentelor la
scadenta de 10 ani s-au mentinut Intre 110 si 150 de puncte de baza de la sfarsitul lunii
august 2021.

Autoritatea de administrare a datoriei publice intentioneazi sa ramburseze
anticipat o alta parte din datoria Greciei citre creditorii institutionali, in urma
unor misuri similare adoptate in primivara anului 2021 si anterior. In special,
aceasta intentioneaza sd ramburseze o suma de aproximativ 5,3 miliarde EUR din
mecanismul de imprumut al Greciei, scadenta in 2022 si 2023, Tnainte de termen,
precum si sa 1si ramburseze integral imprumuturile restante in valoare de 1,8 miliarde
EUR catre Fondul Monetar International in lunile urméatoare. Desi acest pachet de plati
in avans are un impact neglijabil asupra sustenabilitatii datoriei pe termen lung, el este
binevenit, deoarece transmite un semnal pozitiv pietei cu privire la pozitia financiard a
statului elen, prelungeste scadenta medie a datoriei Greciei, genereaza economii privind
cheltuielile cu dobanzile si reduce riscul valutar.

ANALIZA SUSTENABILITATII DATORIEI

Actualizarea analizei sustenabilitatii datoriei indica faptul ca riscurile au rimas, in
general, neschimbate in comparatie cu cel de al 11-lea raport, insa incertitudinea
ramane ridicata. Riscurile pe termen scurt la adresa sustenabilitdtii datoriei sunt in
continuare limitate, in timp ce riscurile sunt mai semnificative pe termen lung in
scenariul ,,cresterii economice reduse” si in scenariul ,,cu o prima de risc mai mare”. In
scenariul de referinta, datoria scade de la 203 % din PIB in 2021 la aproximativ 54 %
din PIB in 2060, in timp ce necesarul brut de finantare ramane sub 15 % din PIB pe
termen lung. In scenariul ,,cu o prima de risc mai mare”, datoria scade la 90 % din PIB
pana in 2060, iar necesarul brut de finantare se ridica la aproximativ 18 % din PIB fata
de nivelurile din anii 2030. In scenariul »cresterii economice reduse”, nivelul datoriei nu
se stabilizeaza, iar necesarul brut de finantare depaseste in permanenta 20 % din PIB
incepand cu 2050. Scenariile alternative arata ca eventualele modificari ale mediului cu

(®)Soldul contului rezervei de lichiditati a rimas la 15,7 miliarde EUR. Contul rezervei de lichiditdti a
fost constituit si prin plati efectuate in cadrul celui de al treilea program de asistenta financiara si este
dedicat serviciului datoriei. Grecia poate utiliza aceastd suma si in alte scopuri, in urma aprobarii de
catre organismele de conducere ale Mecanismului european de stabilitate.
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dobanda scazutd observat in prezent pe termen mediu si o crestere economica mai
redusa ar putea afecta negativ sustenabilitatea datoriei.

Analiza actualizata a sustenabilititii datoriei se bazeaza pe urmatoarele ipoteze:

Ipotezele privind cresterea PIB-ului real continua sa se bazeze pe cele mai
recente previziuni pe termen scurt ale Comisiei pentru perioada 2021-2023.
Pentru perioada 2024-2031, proiectiile includ impactul preconizat al investitiilor
asupra cresterii in cadrul Mecanismului de redresare si rezilientd pe baza
simularilor standard T + 10 ale Comisiei, ajustate pe baza modelului QUEST.
Aceasta simulare se efectueaza simultan pentru toate statele membre, prin
urmare, include si efectele de propagare. Inainte de aceastid actualizare,
proiectiile macroeconomice pentru Grecia se bazau pe calculele Comisiei pana
in T + 6 si, ulterior, pe Raportul privind imbatranirea pentru anul 2021. Acestea
au inclus impactul Mecanismului de redresare si rezilientd pana in T + 6.
Cresterea pe termen lung rdmane in concordantd cu Raportul privind
imbatranirea pentru anul 2021.

Ipotezele privind inflatia, dincolo de orizontul de timp scurt, se bazeaza pe
asteptirile pietei misurate prin swap-urile indexate cu inflatia la 10 ani (%) pani
in al zecelea an de previzionare si, prin urmare, sunt pe deplin conforme cu
asteptarile pietei privind costurile de finantare a datoriei suverane. Dupa cel de al
10-lea an de previzionare, se presupune o convergenta liniara de 2 % pana in cel
de al 30-lea an de previzionare. Inainte de aceastd actualizare, prognozele
privind inflatia au fost luate in considerare numai pana in al cincilea an de
previzionare.

Ipotezele privind soldul primar continud sa urmeze metodologia stabilita in cel
de al 8-lea raport privind supravegherea mai stricta. In special, soldul primar este
aliniat la cele mai recente previziuni ale Comisiei, care acopera perioada 2021-
2023 si este realizat in ipoteza ,nicio schimbare de politicd”, presupunind
ulterior un sold primar de 2,2 % din PIB.

Ca urmare a acestor ajustdri metodologice, nevoile brute de finantare au scazut cu 0,8
puncte procentuale in 2060 in scenariul de baza si cu pana la 2,5 puncte procentuale in
celelalte scenarii.

(*)Rata de swap forward pe 10 ani cu 10 ani inainte se referd la prognozele privind inflatia pe 10 ani de
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Graficul 2: Rezultatele analizei sustenabilitat i datoriei
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Tabelul 2:  Principalele ipoteze s i rezultate ale scenariului de referint &

media media
2021 2022 2023 2024 2030 2040 2050 2060 2021-2029  2030-2060

Sold primar (% din PIB) 7,6 1,2 15 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 0,7 2,2

Cresterea PIB-ului real 71 52 36 2,7 1,2 17 16 15 7 25 7 15

Ipoteze Cresterea nominali a PIB-ului 7,0 6,1 4,0 33 2,9 38 36 35 33 35

Rata de refinantare (scadenta la 10 ani) 0,8 0,9 0,9 1,0 1,4 2,5 38 4,0 1,1 3,0
Rezultate Necesarul brut de finantare (% din PIB) 22,1 17,1 15,1 10,0 13,2 13,7 12,9 10,8
Datoria public bruts (% din PIB) 2025 1959 1911 1856 1629 1158 774 54,2

Sursa: Serviciile Comisiei

Tabelul 3:  Principalele ipoteze ale scenariilor

media 2021- media 2030-

2021 2022 2023 2024 2030 2040 2050 2060 2029 2060
Cresterea Scenariul de referinta 7,0 6,1 4,0 3,3 2,9 3,8 3,6 3,5 3,3 3,5
nominaldaPIB- Scenariul ,,cu o prima de risc mai mare” 7,0 6,1 4,0 33 2,9 38 3,6 3,5 33 35
ului (%) Scenariul , cresterii economice reduse” 7,0 6,1 4,0 3,3 2,9 3,0 3,0 3,0 33 3,0
Rata d Scenariul de referinta 0,8 0,9 0,9 1,0 1,4 2,5 38 4,0 1,1 3,0
ata de
. Scenariul ,,cu o prima de risc mai mare” 0,8 0,9 0,9 1,0 4,0 4,4 51 53 2,2 4,7
refinantare (%)
iul sterii ice reduse” 0,8 0,9 0,9 1,0 4,0 4,6 57 6,0 2,2 51

Sursa: Serviciile Comisiei

EVOLUTIILE DIN SECTORUL FINANCIAR

Cresterea nevoilor de provizionare ca urmare a securitizarilor de credite
neperformante continuii sa afecteze profitabilitatea bancilor. Numai doua dintre
cele patru banci de importanta sistemica au prezentat rezultate pozitive. Profitabilitatea
in prima jumatate a anului a fost sustinutd de o serie de factori, printre care scaderea
deprecierii imprumuturilor, cresterea veniturilor nete din dobanzi ca urmare a costului
mai scdzut al finantdrii, cresterea comisioanelor si scdderea costurilor de functionare.
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Provizioanele ridicate in cursul securitizarilor majore de credite neperformante au
afectat negativ alte doua banci. Prin urmare, in al doilea trimestru al anului 2021,
sectorul bancar a continuat sa Inregistreze pierderi agregate. Calitatea globala a
veniturilor nete din dobanzi ale bancilor se imbunatateste, deoarece, avand in vedere
securitizarile in curs, acestea devin mai putin dependente de dobanda acumulatid a
creditelor neperformante. Profitabilitatea pentru fintregul an 2021 va fi puternic
influentatd, pe de o parte, de restul securitizarilor de credite neperformante, care vor
creste nevoile de provizionare si vor reduce veniturile nete din dobanzi (*?) si, pe de alti
parte, de relansarea activitatii economice, care ar trebui sa sporeasca cererea de noi
imprumuturi, stimuland generarea de venituri. Cu toate acestea, in viitor, securitizarile
creditelor neperformante ar trebui sa permitd bancilor sa isi reduca costul aferent
riscului si sd elibereze spatiu in bilanturile lor pentru noi Imprumuturi, sustinand
profitabilitatea pe termen lung a acestora.

Pozitia de capital a bancilor elene continua sa fie afectati de costul curatarii
considerabile a bilanturilor bancilor, dar este sustinuta de actiuni de consolidare a
capitalului. Rata medie a fondurilor proprii de nivel 1 de baza si rata fondurilor proprii
totale consolidate ale bancilor erau, la sfarsitul celui de al doilea semestru al anului
2021, de 12,5 % si, respectiv, de 15 % din activele ponderate in functie de risc. Acest
lucru implica o scadere fata de trimestrul precedent (13,6 % si, respectiv, 15,6 %), care
a fost deja afectat de eliminarea treptati a ajustirilor prudentiale tranzitorii (*%) si de
amortizarea anuald a creantelor privind impozitul amanat, majoritatea acestora fiind
garantate. Cu toate acestea, realizarea cu succes, la inceputul lunii iulie, a unei majorari
de capital in valoare de 800 de milioane EUR de cétre o banca de importanta sistemica,
care a urmat unei majordri anterioare de capital social de catre o altd banca de
importanta sistemica la inceputul lunii mai 2021, aldturi de o serie de actiuni viitoare de
consolidare a capitalului, va oferi sprijin in viitor, permitaind bancilor elene de
importantd sistemica sd continue cu strategiile lor ambitioase de reducere a creditelor
neperformante. Aceste eforturi vor fi facilitate si mai mult de adoptarea recenta a unei
modificari legislative, care urmareste si ofere o mai mare flexibilitate Tn ceea ce
priveste traiectoria de amortizare a creantelor privind impozitul aménat legate de
vanzdrile si securitizdrile de credite neperformante. Desi pozitia capitalului se mentine
peste nivelul cerintei de reglementare, aceasta ramane una dintre cele mai scazute din
UE. Calitatea inferioara a capitalului continud sa reprezinte un motiv de ingrijorare,
avand n vedere cresterea ponderii creditelor fiscale amanate in cadrul capitalului
bancilor, ajungand la 74 % din rata fondurilor proprii de nivel 1 de baza in al doilea
trimestru al anului 2021, in crestere de la 59 % la sfarsitul anului 2020.

(%) Securitizirile de credite neperformante conduc la o pierdere recurentd de venituri nete din dobanzi,
deoarece acestea conduc la pierderea veniturilor din dobanzi acumulate din portofoliile de credite
neperformante transferate. Cu toate acestea, intrucét veniturile din dobanzi acumulate sunt venituri din
dobanzi realizate, dar care nu au fost obtinute, calitatea medie a veniturilor nete recurente din dobanzi
ale bancii se imbunatateste.

(®®) Aceste dispozitii tranzitorii se referd la introducerea treptatd a noilor standarde de contabilitate privind
deprecierea activelor financiare si la punerea in aplicare a unor noi norme care sa determine bancile sa
reduca mai rapid nivelul expunerilor neperformante, in conformitate cu Regulamentul (UE) 2019/630
de modificare a Regulamentului (UE) nr.575/2013 si cu orientdrile relevante in materic de
supraveghere.
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Sectorul bancar a inregistrat o scidere puternica a creditelor neperformante, desi
vulnerabilitatile raman semnificative. Datorita tranzactiilor de securitizare, la sfarsitul
lunii iunie 2021, rata creditelor neperformante a scazut puternic la 20,3 % pe baza
individuala, de la 30,1 % la sfarsitul anului 2020 si 40,6 % la sfarsitul anului 2019. Cu
toate acestea, rata ramane la cel mai ridicat nivel din zona euro. Aceasta corespunde
unei reduceri a stocului de credite neperformante de la 68,5 miliarde EUR la sfarsitul
anului 2019 si 47,2 miliarde EUR la sfargitul anului 2020 la 29,4 miliarde EUR 1in
iunie 2021. Alte tranzactii de securitizare sunt anticipate pana la sfarsitul anului,
impreund cu vanzarile portofoliilor de credite neperformante. Prin urmare, toate cele
patru banci de importantd sistemica si-au exprimat increderea Tn Tndeplinirea
obiectivului ca ratele creditelor neperformante sa ajungd la un numar format dintr-0
singura cifrd cel tarziu pana la sfarsitul anului 2022. In ceea ce priveste amploarea
intrarilor de noi credite neperformante, trei dintre cele patru banci de importanta
sistemicd au continuat si inregistreze intriri nete (**) de credite neperformante in al
doilea trimestru al anului 2021, in principal in portofoliile de credite ipotecare si de
credite acordate intreprinderilor.

Graficul 3: Evolutia ratei creditelor neperformante a bancilor elene
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(*) Cifra pentru 2021 se referd la datele inregistrate pdnd in luna iunie 2021

Sursa: Banca Greciei

Nota: Creditele neperformante brute ca procent din numarul total al creditelor acordate
clientilor, pentru creditele bilantiere in conformitate cu definitiile Autoritatii Bancare Europene.

(**)Sintagma ,,intréri nete” se referd la diferenta dintre cuantumul creditelor neperformante noi si volumul
creditelor neperformante generate anterior care au fost restructurate sau ale céror garantii reale au fost
lichidate Tntr-o anumita perioada de timp.
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Riscul unui impact negativ semnificativ asupra calitatii activelor ca urmare a
expirarii moratoriilor nu s-a materializat pana in prezent, dar exista in continuare
riscuri de evolutie negativia. In prezent, bancile raporteazi o revenire a ratei de
nerambursare de 7 % pentru imprumuturi dupa expirarea moratoriilor, cu mult sub
asteptarile initiale. Desi marea majoritate a moratoriilor au expirat la sfarsitul anului
2020, exista inca diverse masuri in vigoare: in principal, cele doua scheme Gefyra (a se
vedea mai jos) si, intr-o masurd mai micd, produsele cu o ratd crescatoare a dobanzii
oferite de banci clientilor viabili care se confrunta cu dificultati temporare si moratoriile
de platd ramase acordate sectorului hotelier. Cele doua sisteme temporare de
subventionare pentru plata ratelor instituite de autoritati pentru debitorii in activitate sau
restructurati care au fost afectati de coronavirus (schemele ,,Gefyra” si ,,Gefyra II”’) sunt
in curs de implementare (*°). Prin urmare, impactul deplin al pandemiei asupra calititii
activelor bancilor se poate materializa abia in 2022. Avand in vedere persistenta
riscurilor de evolutie negativa, bancile ar putea fi nevoite sa isi mentind nivelurile de
provizionare.

Tncetinirea fluxurilor de creditare nete ciitre societitile nefinanciare a continuat. In
septembrie 2021, rata anuala a cresterii creditelor nete acordate societatilor nefinanciare
a scazut la 2,8 %, de la 6,7 % in aprilie si 10,0 % 1n decembrie 2020, in principal ca
urmare a creditelor nete negative acordate Tntreprinderilor mari. Cifrele respective
pentru gospodarii rdman negative (— 2,7 %) si, in linii mari, neschimbate in ultimele 12
luni. Tendinta descendenta pentru societdtile nefinanciare reflectd o comparatie
nefavorabila cu performanta peste medie de anul trecut, care a fost impulsionata la
momentul respectiv de lansarea instrumentelor financiare oferite de Banca Elend de
Dezvoltare in vederea sprijinirii intreprinderilor in urma pandemiei [Fondul de garantare
COVID-19 pentru intreprinderi (*®) si schemele ,,Tepix II”’]. Bugetul acestor scheme
este acum epuizat treptat (%), pe misurd ce aceste scheme sunt inlocuite cu unele mai
bine orientate. Cele mai recente evolutii ale fluxurilor de credit reflecta o cerere de
credite relativ scazutd, deoarece intreprinderile se pot baza pe rezerve preventive de
lichiditate semnificative acumulate in trimestrele anterioare. Performanta actuald este
influentatd, de asemenea, de rambursarile considerabile ale unor imprumuturi de catre
unele dintre cele mai mari corporatii, care inlocuiesc imprumuturile bancare cu finantari
mai ieftine prin emisiuni de obligatiuni corporative. In ceea ce priveste costul creditelor
acordate societatilor nefinanciare, acesta s-a diminuat in septembrie (2,7 % fatd de
3,0 % la sfarsitul anului 2020) si ramane la un nivel minim istoric si semnificativ mai

(®) Toate cererile pentru schema Gefyra | au fost procesate cu 101 962 de debitori eligibili, reprezentand
Tmprumuturi n valoare de 8,6 miliarde EUR, Tn majoritate performante (86,6 %). Pentru Gefyra Il, au
fost depuse 40 315 cereri, doar 13 787 fiind considerate eligibile pana la sfarsitul lunii septembrie,
ceea ce corespunde unor Tmprumuturi In valoare de 6,7 miliarde EUR, in majoritate performante
(86 %). Autoritatile au adoptat, de asemenea, o prelungire cu 3 luni a primei scheme, la o rata redusa
de subventionare, pentru a permite o revenire mai treptatd la plétile normale a debitorilor afectati de
COVID-19.

(®)La sfarsitul lunii august 2021, schema acordase garantii in valoare de 1,7 miliarde EUR (sursa:
Tabelul C.2, Buletinul lunar de date al administratiei publice, august 2021, Biroul general de
contabilitate). Pana in prezent nu au fost raportate cereri de executare a garantiei.

(¥") Este indicativ faptul c&, in primele opt luni ale anului 2021, plitile de imprumuturi legate de cele doud
instrumente financiare oferite de Banca Elena de Dezvoltare s-au ridicat la 1,3 miliarde EUR, fata de
6,4 miliarde EUR pentru intregul an 2020. Sursa: Banca Elend de Dezvoltare.
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mic decat costul creditelor pentru Tintreprinderile individuale (5,1 %) sau pentru
gospodarii (4,9 %) ().

Fondul elen pentru stabilitate financiara a primit o participatie majoritara intr-o
institutie mai putin semnificativa in contextul conversiei unei parti din creditele
fiscale amanate ale bancii. Autoritatile au adoptat legislatia necesard care permite
operationalizarea procesului de conversie a creditelor fiscale aménate, inclusiv
remunerarea relevanta a statului cu o valoare echivalenta a actiunilor, dupa ce banca a
raportat pierderi nete in 2020. in plus, autorititile au adoptat o modificare juridica
pentru a evita declansarea unei oferte publice obligatorii din partea fondului pentru
restul actiunilor, intrucat acesta va fi depasit pragul unei participatii de 1/3 stabilit de
legislatia actuald. In prezent, fondul isi evalueaza (%) participarea potentiald la
majorarea capitalului social al bancii, alaturi de investitori privati, care urmareste sa
raspundd nevoilor de capital actuale si viitoare care decurg din viitoarea curdtare a
bilantului sau. Fostul director executiv adjunct al fondului a fost numit director executiv
la 21 mai 2021. Noul director executiv adjunct a fost numit la 16 noiembrie.

(%) Sursd: Banca Greciei, procente anuale fara taxe.
(®*) De la 16 noiembrie 2021.
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