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SUVISLOSTI

Vyvoj hospodarskej situacie v Grécku, ako aj jeho hospodéarske politiky sa monitoruju
v ramci eurdpskeno semestra pre koordinaciu hospodarskych politik av ramci
sprisneného dohPadu vstlade sé&ldnkami 2 a3 nariadenia (EU) & 472/2013 ().
Vykonavanie sprisneného dohl'adu pre Grécko(z) znamena, ze Grécko musi pokracovat’ vo
vykonavani opatreni na odstrdnenie zdrojov alebo potencialnych zdrojov ekonomickych
a financnych t'azkosti a zaroven musi uskutocnovat’ Strukturalne reformy na podporu silného
a udrzateI'ného hospodarskeho rastu.

Sprisneny dohPad poskytuje komplexny ramec, ktory umozZiiuje monitorovat’
hospodéarsky vyvoj a vykonavanie politik nevyhnutnych na zabezpecenie udrZatel’'ného
ozZivenia hospodarstva. UmoZiluje pravidelne hodnotit’ najnovs§i vyvoj hospodarske;j
a financnej situacie v Grécku, monitorovat’ podmienky financovania krajiny a aktualizovat
analyzy udrzatelnosti dlhovej sluzby. Sprisneny dohl'ad poskytuje aj rdmec pre hodnotenie
celkového zavazku, ktory prijalo Grécko voé¢i Euroskupine 22. juna 2018. Ide o zavizok, ze
Grécko bude pokracovat’ v reformach prijatych v ramci Eurépskeho mechanizmu pre stabilitu,
dokon¢i ich a zabezpeci, aby sa splnili ciele ddlezitych reforiem prijatych v ramci programov
finan¢nej pomoci. V tomto kontexte sprisneny dohlad umoziuje monitorovat’ vykonavanie
osobitnych zavizkov, ktoré spoc¢ivaji v tom, aby sa v dohodnutych lehotach do polovice roku
2022 dokoncili kl'i¢ové Strukturalne reformy, ktoré sa zacali v ramci programu v Siestich
kIai€ovych oblastiach. Konkrétne ide o tieto oblasti: 1) fiskalne a fiskalno-strukturalne politiky,
ii) socialne zabezpecCenie, iii) finan¢na stabilita, iv) trh prace a trh s vyrobkami, v) Helénska
spolo&nost’ pre majetok a tcasti a privatizacia a vi) modernizécia verejnej spravy(®).

Tato sprava je desiatou spravou o sprisnenom dohl’ade nad Gréckom. Vydava sa spolu
s hibkovym preskimanim makroekonomickych nerovnovah a odporGéani pre jednotlivé
krajiny, ktorym sa posudzuje program stability pre Grécko na rok 2021 v rdmci eur6pskeho
semestra. Sprdva je =zalozena na zisteniach misie, ktord sa uskuto¢nila na dialku
20.a 21. aprila 2021, a pravidelného dialogu s orgdnmi. Misiu vykonala Eurdpska komisia
v siginnosti s Eurépskou centralnou bankou(®); Medzinarodny menovy fond sa na misii
zucastnil v ramci svojho cyklu monitorovania po ukonceni programu, zatial co Eurdpsky
mechanizmus pre stabilitu sa na nej zc€astnil v rdmci svojho systému vcasného varovania
a v stlade s memorandom o porozumeni z 27. aprila 2018 o pracovnych vzt'ahoch medzi
Eurdpskou komisiou a Europskym mechanizmom pre stabilitu. V tejto sprave sa hodnoti
plnenie zaviazkov Grécka voc¢i Euroskupine, pokial’ ide o dokoncenie reforiem do konca roku
2020 a poskytuju sa v nej informécie o zavazkoch, ktoré maju byt’ splnené do polovice roku
2021. Sprava bola vypracovana s prihliadnutim na informacie dostupné do koncového
datumu 27. méaja 2021.

(") Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 472/2013 z 21. mé4ja 2013 o sprisneni hospodérskeho
a rozpoétového dohladu nad ¢lenskymi $tatmi v eurozdne, ktoré maju zavazné tazkosti v suvislosti so
svojou finanénou stabilitou, alebo im takéto tazkosti hrozia, U. v. EU L 140, 27.5.2013, s. 1.

(®) Vykonavacie rozhodnutie Komisie (EU) 2021/998 zo 17. februara 2021 o predizeni sprisneného dohl’adu nad Gréckom.

() htps:/Avww.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.

(*) Pracovnici ECB sa na hodnotiacej misii zG&astnili v stlade s pravomocami ECB, a teda poskytli expertizu
Vv oblasti politik finanéného sektora a kritickych makroekonomickych otazok, ako su celkové fiskalne ciele,
udrzatelnost’ a potreby financovania. Pred hodnotiacou misiou sa uskutoénila technicka misia, ktora takisto
prebehla na dial’ku od 6. do 14. aprila 2021.
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Na ziklade tejto spravy by Euroskupina mohla prijat’ rozhodnutie o uvol’neni d’alSieho
suboru politicky podmienenych dlhovych opatreni v objeme 748 milionov EUR. Tieto
opatrenia boli dohodnuté s Euroskupinou 22. jina 2018 a zahffiaju prevod sum rovnajucich sa
prijmom vyplyvajacim z hodnoty gréckych Statnych dlhopisov, ktoré maji v drzbe centralne
banky vramci programu pre trhy scennymi papiermi adohody o Cistych finanénych
poskytovanych  z Europskeho néstroja finanénej stability. Stvrtd tranza politicky
podmienenych dlhovych opatreni bola uvolnena po zasadnuti Euroskupiny 30. novembra
2020, okrem iného na zaklade hodnotenia plnenia gréckych zavézkov do polovice roka 2020
uvedeného v sprave o sprisnenom dohlade prijatej Komisiou 18.novembra 2020 (°)
a vzhl'adom na mimoriadne okolnosti spdsobené pandémiou koronavirusu.

CELKOVE POSUDENIE

Spréava bola vypracovana v kontexte pokracujucich pandemickych opatreni a opatreni
na zamedzenie Sirenia nakazy, ale aj o¢akavani tykajucich sa postupného opitovného
otvarania hospodarstva vd’aka ockovacej kampani. Grécke hospodarstvo zaznamenalo
v roku 2020 pokles o0 8,2 %, ¢o je o nieCo menej, nez sa oCakavalo, stale vSak podstatne viac
nez v pripade EU ako celku, ato hlavne z dévodu vyznamného postavenia odvetvia
cestovného ruchu vramci hospodarstva. Vzhladom na narast po¢tu novych pripadov
koronavirusu organy udrziavali v platnosti obmedzenia osobnej mobility a opatrenia na
zamedzenie Sirenia nakazy, ktoré boli zavedené na konci roka 2020 a na zaciatku tohto roka,
pricom v poslednom ¢ase zacali s opatrnych otvaranim odvetvia cestovného ruchu pre
zahrani¢nych turistov. Vlada predstavila dodato¢né opatrenia v oblasti fiskalnej politiky na
roky 2021 a 2022 s cielom podporit’ hospodarsku obnovu a sukromné investicie. Ocakava sa
preto, ze zamery fiSkalnej politiky budi mat’ aj nad’alej podporny charakter a budu prispievat
k zmierfiovaniu vplyvu krizy na trh prace a socialnu situaciu. EU podporuje opatrenia na
ochranu zamestnanosti predovSetkym prostrednictvom nastroja financovania docasnej
podpory na zmiernenie rizik nezamestnanosti v nadzovej situacii (SURE) a Eurdpskeho
socialneho fondu. Vroku 2021 by malo podla progndzy dojst k miernemu rastu
zamestnanosti v dosledku postupného obnovenia prijimania pracovnikov spolu s opatovnym
otvaranim hospodarstva. Ocakavany zaCiatok uskuto¢iovania reforiem a investicii
predstavenych v plane podpory obnovy a odolnosti ma poskytnut’ d’alsi rastovy impulz
apriniest dynamiku vramci UGsilia o modernizdciu  hospodarstva  a znizovanie
nezamestnanosti, chudoby a socialneho vylugenia (°).

Organom sa podarilo dosiahnut’ pokrok pri uskuto¢iiovani reforiem v Sirokom okruhu
oblasti politiky vratane reforiem, ktoré prispeju k zvladaniu socialno-ekonomického vplyvu
pandémie a k uPah¢eniu uskutociiovania novych verejnych investicii. Predovsetkym:

e Ocakava sa, Ze reforma tykajica sa otazok platobnej neschopnosti nadobudne podl’a
dohody ucinnost’ 1.juna po nadobudnuti U¢innosti ramca o obnove spolo¢nosti
a konkurze podnikov 1.marca. Tento zdkon predstavuje zdsadnu reformu ramca pre
platobni  neschopnost ajeho nadobudnutie UCinnosti je dosledkom zna¢ného
implementacného Usilia, pokial’ ide ojeho podrobné Specifikacie, ako aj zriadenie IT
platformy prepojenej s platformami samotnych bank. Ocakava sa, Ze proces zaloZenia

(°) https://ec.europa.eu/info/publications/enhanced-surveillance-report-greece-november-2020_en.
(°) Odkazy na Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti v tejto sprave nepredstavuji hodnotenie planu podpory
obnovy a odolnosti Grécka a nemozno na ich zaklade prejudikovat’ hodnotenie tohto planu zo strany Komisie.


https://ec.europa.eu/info/publications/enhanced-surveillance-report-greece-november-2020_en

subjektu na predaj a spatny prenajom bude trvat’ oproti pdvodnym predpokladom podstatne
dlhsie, nebudu sa vsak vsOvislosti snim vyzadovat zmeny prislusnych pravnych
ustanoveni a neovplyvni sa uskuto¢fiovanie ostatnych aspektov tohto ramca ani nedavno
prijaté zruSenie odkladu vynucovacich opatreni. Tento systém moze predstavovat’ znané
finan¢né naklady v pripade jeho zaclenenia do verejnej spravy, organy sa preto vyzyvaju,
aby ho vykonavali spésobom, ktorym sa takémuto riziku predide.

e Organy rozsirili systtm Hercules sciePom ulahcit’ d’alSie zniZenie objemu
nesplacanych Gverov. Tento systém bol hlavnou hnacou silou, ktora viedla k poklesu
podielu nesplacanych Gverov z viac ako 40 % na konci roka 2019 na 30,2 % na konci
roka 2020 (). Od rozsirenia tohto systému sa o&akéva, Ze umozni gréckym bankam d’alej
znizovat' nesplacané tvery a podpori ich Usilie o dosiahnutie jednocifernych podielov
nesplacanych Gverov vroku 2022 vsulade sich nedavno revidovanymi stratégiami
v oblasti znizovania nesplacanych wverov, ktoré predlozili organu dohladu. Uspech
tychto ambicioznych planov zavisi od viacerych faktorov, napriklad od miery prilevu
novych nesplacanych tverov a od hospodarskych a trhovych podmienok.

e Zaciatok uplatiiovania komplexnej reformy Pudskych zdrojov nezavislého
organu pre verejné prijmy sa ofakava 1. juna. Od reformy sa oakava poskytnutie
pomoci tomuto nezavislému orgadnu pri plneni osobitného zavazku v oblasti
zabezpecovania buducich persondlnych potrieb.

e Organy dokondili reformu systému dotécii pre miestnu verejnd dopravu, ¢o
predstavuje osobitny zavazok, a celoStatne zavedenie tretieho a posledného piliera
garantovaného minimalneho prijmu, ¢o je takisto osobitny zavizok umoziujuci
poskytovanie socialnej podpory a individualne prispdsobenych sluzieb zamestnanosti pre
prijemcov garantovaného minimalneho prijmu od 1.juna. Reformou garantovaneho
minimalneho prijmu sa uz dosiahol viditel'ny vplyv v podobe zniZenia chudoby, hoci podiel
I'udi ohrozenych chudobou alebo socidlnym vylucenim zostdva stale jeden z najvysSich
VEU (30% vroku 2019). Organy planuju v septembri uzakonit pouZitie Systému
posudzovania funk¢éného zdravotného postihnutia s cielom posudzovat’ narok na davky
vV novom sktSobnom programe osobnej asistencie pre osoby so zdravotnym postihnutim.
Znamena to, Ze tento novy systém posudzovania sa bude priamo vyuZivat’ pri prijimani
rozhodnuti o vecnych davkach od prvého Stvrtroka buduceho roka bez toho, aby bolo
potrebné d’alSie pilotné skisanie systému posudzovania funkéného postihnutia.

e Organy prijali vyznamnu zmenu ramca verejného obstaravania, novy koncepcny
ramec tykajuci sa vnutornej kontroly verejnej spravy a pravne predpisy na vytvorenie
planu strategickych projektov. Prijatie pravnych predpisov tykajucich sa vytvorenia
nastroja na pripravu projektov pre velké investicné projekty sa o¢akava zaciatkom juna.
Uplné vykonavanie tychto opatreni bude musiet’ pokracovat’ aj v buddicnosti, tieto kroky st
vsak kI'icové pre tispesné spustenie Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti. Reformy
ainvesticie zahrnuté v plane podpory obnovy aodolnosti dopiiaji reformy sledované
vramci sprisneného dohladu, majii vSak dlhodobejsi horizont a podla potreby dalej
rozvijaji reformy, ktoré sa zacali v ramci sprisneného dohl'adu.

(") Zdroj: Banka Grécka, nesplacané Gvery ako podiel celkovych hrubych zakaznickych Gverov na individuélnom zaklade.
Tento tdaj sa lisi od tidaja uvedeného v hibkovom preskiimant, ktory predstavuje Udaj uvadzany Eurdpskou centralnou
bankou a vyjadruje nesplacané Gvery ako podiel celkovych hrubych Gverov a preddavkov na konsolidovanom zéklade
(t. . vratane hotovosti v centralnych bankach a inych vkladov splatnych na poziadanie v menovateli).



e Organy dosiahli 30 % ciel’ centralizovaného verejného obstaravania vydavkov
na zdravotnu starostlivost’, ¢o predstavuje osobitny zavizok, a zaroven prijali kroky
na zrychlenie vyberu spatne vymahanych nakladov a opidtovné zacatic prac na
reforme primarnej zdravotnej starostlivosti.

e Posilnila sa kapacita najvysSej rady pre vyber zamestnancov verejnej spravy
a dosiahol sa znacny pokrok, pokial’ ide o integrovany systém riadenia l'udskych
zdrojov pre verejnu spravu. Stdle prebiehaju prace na stanoveni limitu na prijimanie
docCasnych zamestnancov, ktory sa bude uplatiiovat’ az od roku 2022, organy sa vsak
zaviazali uskuto¢nit’ dohodnuté znizenie do¢asnych pracovnych miest v oktobri 2021.

Reformy pokracovali aj v inych délezitych oblastiach. Organy dosahujd pokrok pri vyvoji
prvej drovne funkénej Klasifikacie verejnych uctov, ktora ma byt dokoncena v oktobri
2021, a pripravili plan pre realizaciu jej druhej urovne do aprila 2022. Funk¢na klasifikacia je
zakladnym prvkom pri stanoveni rozpoctu a politik. Uskutoc€nili sa vyznamné kroky vratane
novej primarnej asekundarnej legislativy s cielom zjednodusit’ poziadavky tykajlce sa
udePovania licencii na investicie areformovat kontrolny ramec. Napriek zameraniu
reforiem na Siroké spektrum odvetvi boli zo stcasného balika vynechané oblasti tykajuce sa
udelovania licencii pre podnikanie v oblasti vzdelavacich aktivit, ktorymi sa vSak organy
budu zaoberat’” do septembra 2021. Kone¢ne doslo k odblokovaniu vyberového konania na
nasadenie IT systému pre udelovanie licencii a kontroly, pri ktorom sa vyskytli tazkosti,
anedavno bolo zverejnené kone¢né rozhodnutie o zadani zakazky. Katastralna reforma
prebieha v stilade so zrevidovanym planom, pricom sa dosahuje dobry pokrok v savislosti
s dokon¢enim katastralnych zamerani, zriad'ovanim katastralnych uradov a pripravou lesnych
map. Schvélenie 95 % vsetkych méap sa dosiahne v prvom §tvrtroku 2022 po prediZeni
lehoty na podanie namietok zddvodu pandémie avsavislosti s odstranenim
administrativnych a legislativnych prekazok. Helénska spolo¢nost’ pre majetok a Gcasti
pripravuje aktualizovany strategicky plan po tom, ako organy vydali aktualizované
ministerské usmernenie, ktorého stcastou je nové zameranie na spravu aktiv na zaklade
trhovych principov, pricom sa prijimaju vitané kroky na posilnenie tlohy tejto spolo¢nosti
ako aktivneho akcionara. Dobry pokrok sa dosiahol pri viacerych z prebiehajlcich
privatizaénych transakcii vratane projektu Hellinikon, viacerych regionélnych pristavov,
nehnutelnosti a podzemného zasobnika zemného plynu v lokalite South Kavala. Pri
ostatnych prebiehajucich opatreniach v savislosti s koncesiou na dial'nicu Egnatia sa dosiahol
len obmedzeny pokrok a prace zaostavaju za planom. V neposlednom rade orgéany prijali
relevantné opatrenia s cielom zohladnit' zostavajuce opatrenia Skupiny S$tiatov proti
korupcii astanovit harmonogram na dokonCenie tohto osobitného zavdazku a zaroven
uskutoc¢nili dlhoocakavané zlepSenia, pokial’ ide o postup podavania majetkovych priznani.

Organy uskutociiuji kroky na napravu omeskani sposobenych pandémiou. Po prvé oproti
povodnému planu sa objem nedoplatkov zvysil od decembra 2020 do februara 2021
0 96 milionov EUR, ato najma z dovodu nedostatku likvidity u niektorych subjektov. Organy
prijali opatrenia na napravu situacie a poskytli aktualizovany plan ich splacania, v ktorom sa
potvrdzuja skor dohodnuté ciele a zohl'adfiuje sa nova komplexna analyza faktorov, nad ktorymi
nema verejna sprava priamu kontrolu. Tato analyza je vysledkom dohody s eurdpskymi
inStituciami a o¢akava sa, Ze sa filou podpori kredibilita a dosiahnutel'nost’ tychto cielov. Organy
suCasne dosahuju pokrok pri uskuto¢iiovani Strukturdlnych opatreni s cielom zohladnit’
odporucania Dvora auditorov Helénskej republiky najma v savislosti so zlepSeniami v oblasti
informaénych technologii, s vytvaranim efektivnych systémov vnatornej kontroly, so
zabezpeCovanim personalnych potrieb a so zlepSeniami platobnych postupov, priCom viacSina



Znich by sa mala vyriesit' do polovice roka 2021. Po druhé, organy tspesne dokoncili postup
precenenia v suvislosti s daiiou z nehnutel’'nosti ENFIA a odsthlasili posun danovych priznani
z augusta 2022 na prvy Stvrtrok 2022, ked’ze uskutoc¢nenie reformy eSte v roku 2021 uz nie je
realizovatel'né. Po tretie, obnovil sa postup aktualizacie zakonom stanovenej minimalnej mzdy,
pri¢om sa ocakava jeho dokonéenie do konca jila. Dlhooc¢akavana reforma zakonnika préace
bola predlozena na verejnti konzultaciu apocas prvého jinového tyzdia sa planuje jej
predlozenie do parlamentu, ¢im sa dosiahne zna¢na modernizacia pracovnopravnych predpisov
a otvori sa cesta k ich kodifikacii, ktora predstavuje osobitny zavazok. Napokon nastal v oblasti
sudnych reforiem vitany pokrok prijatim zakonnika pre sudnych zamestnancov a sekundarnych
pravnych predpisov pre jednotku ,JustStat”, zatial ¢o budu pokraCovat’ prace na dalSich
dolezitych zakonoch a pri zriad'ovani osobitnych komor. Digitalizacia sudnictva si zachovava
dobra dynamiku, no dlhodobo odkladané zavedenie povinného elektronického podania postupuje
len na spravnych sudoch, kedZze jeho zavedenie na civilnych a trestnych sidoch savisi
srozvojom druhej fazy systému na spravu pripadov, priCom s nim sdvisiace vyberové konanie
bude opétovne vyhlasené — s rozsirenym rozsahom — v jali 2021. Eurdpske institicie vyzvali
organy k tomu, aby volite'ne podporovali elektronické podanie na civilnych a trestnych sudoch.

Napriek zna¢nému pokroku pri pravnych predpisoch o platobnej neschopnosti narusenia
sudnych konani suvisiace s pandémiou aj nad’alej ovplyviiovali vykonavanie d’alSich
reforiem vo financnom sektore v prvom Stvrtroku 2021, jednotlivé procesy sa vSak
postupne zacinaji opit’ rozbiehat’. Plati to najmi pri rieSeni predchadzajucich nahromadenych
pripadov platobnej neschopnosti domacnosti. Hoci sa uskuto¢fiuje osobitny plan na zrychlenie
vybavovania jednotlivych pripadoch, vyrieSenie vSetkych pripadov sa pravdepodobne posunie az
za cielovy termin, ktorym je koniec roka 2021. Horizontalne pozastavenie exeku¢nych konani
vratane aukcii, ktoré sa uplatiiovalo od novembra 2020 apovazovalo sa za opatrenie
S potencidlne nepriaznivym vplyvom na znizovanie objemu nesplacanych Giverov, sa skoncilo na
zaciatku aprila 2021, ¢im je mozné postupné obnovenie vsetkych krokov v radmci nateného
vykonu. Termin véacSiny aukcii sa posunie na obdobie po lete, ¢im sa obmedzi celkovy pocet
aukcii uskutocnenych v roku 2021 na niz8ie urovne nez pred pandémiou. Organy pripravuji aj
d’alsie kroky na ulahCenie suladu s opatreniami prijatymi v decembri 2020 s cielom zlepsit’
vykonavanie aukcii, priCom potvrdili, Ze zrevidovany Obciansky sudny poriadok, ktorym sa
okrem iného dokon¢i reforma tykajuca sa aukcii, bude prijaty v juli 2021 a nadobudne u¢innost’
po lete na zaciatku nasledujuceho stidneho roka. Pandémia aj nad’alej predstavuje prekazku
pokroku v savislosti s vyrovnanim uplatnenych Statnych zaruk, ocakava sa vSak, Ze uz
uskuto¢nené opatrenia umoznia zvySenie tempa v druhom Stvrtroku tohto roka.

V tejto sprave sa vo vSeobecnosti dospelo kzaveru, Ze Grécko napriek naroénym
okolnostiam sposobenym pandémiou prijalo opatrenia potrebné na splnenie ocakavanych
osobitnych zavazkov. Organy dokazali uskuto¢nit’ viacero zasadnych reforiem, ato aj
Vv oblastiach, ktoré budt kl'i¢ové pre zvladanie dlhodobych nasledkov stcasnej hospodarskej
krizy a pre posilnenie kapacity verejnej spravy na tspe$né uskuto¢nenie planu podpory obnovy
a odolnosti. Eurdpske institucie vitaju Gzku a konStruktivnu spolupracu vo vSetkych oblastiach
a odporuacajt organom, aby udrzali tempo a Vv pripade potreby zvysili tsilie o napravu oneskoreni
Ciastocne spdsobenych pandémiou, a to aj pokial ide o reformy vo finan¢nom sektore.

MAKROEKONOMICKY ROZVOJ

Vplyv pandémie koronavirusu poznacil smerovanie gréckeho hospodarstva v roku
2020. Hruby doméci produkt Grécka sa v roku 2020 znizil na roénej baze o 8,2 %, ¢im sa
prejavil vplyv opatreni na zamedzenie Sirenia nakazy na hospodarsku ¢innost’, a najma na
odvetvie cestovného ruchu. Napriek sprisiovaniu obmedzeni s cielom obmedzit' Sirenie
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pandémie Vv poslednom S§tvrtroku uplynulého roka grécke hospodarstvo zaznamenalo na
Stvrtrocnej baze vyrazny rast o 2,7 %, ktory vyjadruje vysSie vydavky verejnej spravy
a zna¢ny narast Cistého vyvozu. Doslo k poklesu spotrebitel’skych cien, a to najmé v dosledku
silného defla¢ného tlaku cien energii a utlmenia hospodarstva.

Opatrenia na podporu zamestnanosti prispeli k ochrane trhu pracu, pricom sa v roku 2020
podarilo udrzat’ mieru nezamestnanosti na drovni 16,3 % napriek rozsiahlemu naruSeniu
hospodarstva v dosledku pandémie. Zaroven mozno konStatovat, Ze zamestnanost sa
V porovnani so situdciou spred roka znizila, ato nasledkom nizSiecho poctu novoprijatych
pracovnikov predovsetkym v odvetvi cestovneho ruchu. Hlavny systém zamerany na ochranu
trhu prace sa zaviedol uz na zaciatku roka 2020 a poskytuje sa nim podpora pracovnikom,
ktorych pracovné zmluvy boli pozastavené, a zaroven sluzi na ochranu ich pracovnych miest.
V marci 2021 dosiahol pocet zamestnancov s pozastavenymi pracovnymi zmluvami 547 000 (v
128 400 podnikoch), ¢o je viac ako trojnasobok oproti oktobru 2020, ked’ v Grécku zacala druha
vlna pandémie. Podobne sa prostrednictvom dotacného programu pre oblast’ zamestnanosti, ktory
bol spusteny v oktobri 2020, doteraz podarilo zamestnat’ takmer 30 000 0sbb, z toho 4 600 boli
povodne dlhodobo nezamestnani. V ramci mechanizmu skrateného pracovného Casu
(,,Synergasia®“) podporovaného prostrednictvom nastroja financovania docasnej podpory na
zmiernenie rizik nezamestnanosti v nidzovej situdcii (SURE), sa vo februari 2021 nad’alej
poskytovala podpora priblizne pre 17 000 zamestnancov v 1 600 podnikoch.

Je pravdepodobné, Ze v désledku prediZenia opatreni na zamedzenie $irenia nakazy bude
v kratkodobom horizonte tempo obnovy oproti predchadzajicej progndéze o nieco nizsie,
oakavané zacatie uskutociiovania planu podpory obnovy a odolnosti by vsak malo
prispiet’ k podpore rastu v budicnosti. O¢akava sa, Ze sprisnené opatrenia na zamedzenie
Sirenia ndkazy budi mat’ vplyv na tempo obnovy v prvom Stvrtroku 2021. Stabilny postup
ockovania a postupné opidtovné otvdranie odvetvia cestovného ruchu vSak pravdepodobne
povedd Kk zintenzivneniu hospodarskej ¢innosti v druhej polovici tohto roka. Podl'a prognozy
Komisie z jari 2021 sa predpokladé rast redlneho HDP Grécka o0 4,1 % v roku 2021 a 0 6,0 %
vV roku 2022, ktory bude vyvolany prevazne investiciami uskuto¢nenymi od druhej polovice
roka 2021. Ocakava sa aj pozitivny prispevok Ccistého vyvozu podporeného postupnym
opatovnym otvaranim odvetia cestovného ruchu. K podpore sukromnej spotreby
pravdepodobne prispeje realizacia ¢asti odlozenych nakupov z predchadzajiceho roka. Aj
oCakdvany ndrast spotreby domadcnosti andsledné¢ ozivenie v odvetvi sluzieb s vySSim
podielom prace by mali ulah¢it’ navrat pracovnikov, ktori v sucasnosti vyuZivaji systémy
podpory zamestnanosti, do bezného zamestnania, ¢o by malo umozZnit’ postupnu redukciu
podpornych opatreni. Predpoklada sa, ze inflacia zostane v roku 2021 mierne zaporna z dévodu
zaporného cenového tlaku v odvetvi sluzieb a slabého dopytu po priemyselnom tovare. Na rok
2022 sa ocakdva pomalé ozivenie spotrebitel'skych cien vzhl'adom na navrat hospodarskej
¢innosti na urovne pred pandémiou a postupné ozivenie ¢innosti v oblasti cestovného ruchu.

V prognoze Komisie z jari 2021 sa zohPadiiuju reformy a investicie, ktoré su suc¢ast'ou
planu podpory obnovy a odolnosti. Tento plan obsahuje viacero vyspelych investi¢nych
projektov, ato konkrétne v oblastiach zelenej transformacie, digitalizacie, udrzateného
a inkluzivneho rastu, ako aj inych vydavkov podporujucich rast, priCom sa ocakava, ze ich
uskutocnovanie naberie rychle tempo v druhej polovici roka 2021. Tym, Ze tieto investicie
podporuju zelend a digitalnu transformaciu Grécka, o¢akava sa od nich, ze poskytnti vyrazny
impulz ~ zhladiska obnovy avrokoch 2021 a?2022 zvySia rast v priemere
0 1,3 percentualneho bodu. Okrem zlepSenia konkurencieschopnosti a produktivity je cielom
planu aj podpora zamestnanosti a inkluzivneho ozivenia.



Neistota so zretePom na vyhl’ad zostiava vysoka. Napriek pokracujlicej ockovacej kampani
zostava vyvoj pandémie na domacej aj medzindrodnej urovni predmetom znacnej neistoty.
Ma to nasledky pre cestovny ruch a stvisiace odvetvia, napriklad pre odvetvia starostlivosti
0 hosti, stravovania a poskytovania sluzieb, ktoré maji pomerne velky podiel na gréckom
hospodarstve. Neistota sa tyka aj tempa ozivenia podnikového a bankového sektora po
ukonceni podpornych opatreni, ¢im by mohol vzniknat’ tlak na likviditu firiem a pripadni
platobni neschopnost’. Ocakdva sa, Zze na zmiernenie kaskadovych efektov bude sluzit
sucasny mechanizmus dotacii na podporu podnikatel'skych uverov. Pretrvavaju prekazky pri
pristupe k financiam najma v pripade malych a strednych podnikov, ocakava sa vSak ich
zmiernenie prostrednictvom opatreni uvedenych v plane podpory obnovy a odolnosti.
V krétkodobom horizonte bude vyvoj na trhu prace v rozhodujicej miere zavisiet od
ukoncovania podpornych opatreni na trhu prace, pricom ten proces bude potrebné starostlivo
riadit. Zdrojom neistoty zostavajl externé geopolitické faktory a potencidlna obnova
migracnej krizy po ustupe pandémie. Na druhej strane by uspory nahromadené pocas
pandémie mohli v budicnosti zvysit' spotrebu. Z hl'adiska prechodu k inflacii vyplyvaju
Z neistoty hospodarskeho vyhl'adu mozné rizika horSieho nez oakavaného vyvoja.

Tabulka 1: Zhrnutie hlavnych makroekonomickych premennych (%)

2020 2021 2022
Rast redlneho HDP -8,2 41 6,0
Rast zamestnanosti -1,3 0,4 0,7
Miera nezamestnanosti 16,3 16,3 16,1
Harmonizovany index rastu spotrebitelskych cien -1,3 -0,2 0,6

Zdroj: Eurdpska komisia

FISKALNY VYVOJ

Primarny deficit Grécka monitorovany v ramci sprisneného dohPadu dosiahol v roku 2020
uroven 7,5 % HDP. ZhorSenie v porovnani s prognézou Komisie z jesene 2020 sa vysvetl'uje
dodato¢nymi opatreniami, ktoré verejna sprava prijala v poslednych mesiacoch roka 2020
vramci boja s druhou vilnou pandémie. Okrem toho Eurostat objasnil niekolko Statistickych
otazok, ¢o prispelo k nizSiemu rozpoc¢tovému zostatku. NajvyznamnejSou Statistickou reviziou je
rozhodnutie naakumulovat’ vSetky ocakédvané naklady na vyrovnanie nahromadenych $tatnych
zaruk do roku 2020. Touto reviziou sa deficit za rok 2020 zvysil o 1,2 % HDP bez toho, aby sa
tym ovplyvnila troveii dlhu verejnej spravy. Dalsie dolezité rozhodnutie Statistickych organov sa
tykalo fiskdlneho zauctovania mechanizmu vyberu spitne vymahanych nékladov. Vzhl'adom na
neustdle sa zvySujuci objem nevybratych spitne vymahanych nakladov sa Statistické organy
rozhodli prestat’ uplatiiovat’ povodne pouzivany postup Uctovania, pri ktorom sa akrualne
vydavky vymedzujd hornou hranicou spédtne vyméahanych nékladov, azaznamenavat' vsetky
spatne vymahané naklady a rabaty, ked’ dojde k ich skuto¢nému vyberu alebo vyrovnaniu. Na rok
2020 sa odhaduje, ze tato zmena sposobila zhorSenie zostatku na trovni 0,3 % HDP, zatial’ ¢o
predchadzajtice rozpocétové zostatky v rokoch 2012 az 2019 sa v priemere zhorsili 0 0,2 % HDP,
a to bez toho, aby sa tym ovplyvnila uroven dlhu verejnej spravy.

Fiskalna politika zostane v roku 2021 akomodacna a v roku 2022 sa o¢akava ukoncenie
viadsiny fiSkalnych opatreni prijatych na zmiernenie socialnych a hospodéarskych
nakladov krizy. V roku 2021 organy zachovavaju podporu s ciel'om riesit’ otazky tykajtice sa



pandémie predizenim predchadzajiicich opatreni prijatych v reakcii na tretiu vinu pripadov
infekcie. Zahfna to d’alSie zvySenie objemu ,,vratnych preddavkov* (verejna podpora pre
spolo¢nosti  postihnuté pandémiou, distribuovana formou pdzicick s komponentom
podmieneénej dotacie), zvySent fisSkalnu podporu v suvislosti so zamestnancami
S pozastavenymi pracovnymi zmluvami, vys$§ie vydavky na zdravotnu starostlivost’
apredizené odklady dani. Za su¢asného predpokladu postupného uvolfiovania zékazu
vychédzania sa od roku 2022 oc¢akéva ukoncenie vacSiny opatreni zameranych na spolo¢nosti

a domacnosti priamo zasiahnuté pandémiou.

Predpokladaju sa d’alSie opatrenia, ktorymi sa bude pokracovat’ v podpore obnovy aj
v roku 2022, a to vratane vel’mi potrebného zniZzenia danového zat’azenia pravnickych
0sOb. Aj vroku 2022 sa bude uplatiovat znizend sadzba prispevkov na socidlne
zabezpedenie a znizenie dane na ucely socialnej solidarity v sukromnom sektore. Organy sa
takisto rozhodli znizit' sadzbu preddavkov na dan z prijmov pravnickych osob zo 100 % na
70 % vroku 2021 audrzat ju na Grovni 80 % od roku 2022. Cielom tohto opatrenia je
ochrana likvidity a sukromnych investicii, ked'’ze na firmy by sa pri dosiahnuti ziskovosti
inak uplatiovala efektivna sadzba dane takmer 50 % (%), o by predstavovalo vyznamné
riziko pre sukromné investicie. Okrem toho sa od roku 2021 znizi dan z prijmov pravnickych
0s0b o dva percentuélne body na 22 %. Toto opatrenie ma mensi trvaly negativny vplyv na
verejné financie na urovni priblizne 0,1 % HDP, je to vSak krok spravnym smerom
v suvislosti s vysokym dafiovym zatazenim pravnickych osob, ktoré dlhodobo vzbudzuje
obavy (°). Vplyv tohto opatrenia sa vyrovna trvalym zvySenim prijmov uétu pre obnovitelné
zdroje energie, ktory sa bude uplatiovat od roku 2021, ato najma zemisnych kvot
sklenikovych plynov a zo zavedenia ekologického poplatku zo spotreby nafty.

V prognoze Komisie z jari 2021 sa o¢akava, Ze primarny deficit monitorovany v ramci
sprisneného dohl’adu dosiahne v roku 2021 uroven 7,3 % HDP a v roku 2022 trovei 0,5 %
HDP, ¢o do velkej miery zodpoveda prognéze organov (*°). V tejto prognoze sa zohl'adiiuje
postupné ukoncenie opatreni fiskéalnej podpory a oakédvand obnova hospodarstva. Zahfiia aj
naklady na ,yvratné preddavky* (verejnd podpora pre spolo¢nosti postihnuté pandémiou,

vvvvv

zaOctované rezervy na zaruky poskytnuté v svislosti s pandémiou. Na rozdiel od toho mézu

(®) V Grécku platia firmy preddavky na daf z prijmov pravnickych oséb na zéklade ziskov v predchadzajicom
roku, pricom k zG¢tovaniu dochadza v nasledujiucu roku po zisteni skutoénych ziskov. Znamena to, ze ak
firma dosiahne po prvykréat zisk v roku T-1, vroku T jej vznikne povinnost’ zaplatit’ preddavok vo vyske
24 % na dan splatnt za rok T, ako aj dan z prijmov pravnickych 0sob vo vyske 24 % zo zisku dosiahnutého
v roku T-1 prostrednictvom zactovacieho mechanizmu, ked’Ze v predchadzajucom roku nezaplatila Ziadne
preddavky. Spolu to predstavuje efektivnu sadzbu dane 48 % v roku T.

(®) Pozri analyzu daiiového zat'azenia v druhej sprave o sprisnenom dohlade (februar 2019).

(**)Po dohode s Eurépskou komisiou a Eurépskou radou sa v marci 2020 aktivovala vieobecna tnikova dolozka,
ktor4 zostala aktivna aj v roku 2021, ako sa uvadza v ro¢nej stratégii udrzatelného rastu na rok 2021. VSeobecna
unikova dolozka umoziiuje docasne sa odchylit’ od poziadaviek na rozpocet vratane gréckych fiskalnych cielov
monitorovanych v rdmci sprisneného dohladu pod podmienkou, Ze to zo strednodobého hl'adiska neohrozi
fiskalnu udrzatelnost. V marci 2021 prijala Komisia ozndmenie, v ktorom sa odporuca, aby ¢lenské Staty
s vysokou troviiou dlhu, ako je tomu v pripade Grécka, uskuto¢tiovali v roku 2022 obozretné fiskalne politiky pri
sti¢asnom zachovani investicii financovanych zo zdrojov §tatu a vyuzivani grantov v rdmci Mechanizmu na
podporu obnovy a odolnosti na financovanie d’al$ich kvalitnych investi¢nych projektov a Strukturalnych reforiem.
Na zéklade progndzy Komisie z jari 2021 Komisia 2. juna usudila, Ze podmienky na pokra¢ovanie v uplatiiovani
vSeobecnej unikovej dolozky vroku 2022 ajej deaktivaciu vroku 2023 su splnené. Situécia v jednotlivych
krajinach sa bude zohladiiovat aj po deaktivacii vSeobecnej tinikovej dolozky. Pozri: ,,Oznamenie Komisie
o koordinacii hospodarskych politik vroku 2021: prekonanie pandémie COVID-19, podpora obnovy
a modernizacia nasho hospodarstva®, Brusel, 2. 6. 2021, COM(2021) 500 final.



zéruky poskytnuté v savislosti so systtmom Hercules ovplyvnit' rozpoctovy zostatok len
v buddcnosti v ¢ase ich uplatnenia, pokial’ k nemu déjde. V jarnej prognéze Komisie sa
zohladiuje rozsiahla finanénd podpora na zaklade reforiem podporujucich rast a investicie
zahrnuté v plane podpory obnovy a odolnosti Grécka, od ktorych sa ofakava vyrazna podpora
hospodarstva a posilnenie potencialneho rastu. Tym sa zase ul'ah¢i dosiahnutie obozretnejSich
fiskalnych pozicii. V programe stability na rok 2021 organy predpokladajt, ze primarny deficit
dosiahne v roku 2021 aroven 7,2 % HDP a v roku 2022 uroven 0,3 % HDP.

Tabulka 2: Hlavné faktory ovplyvriujioce prognézu

2020 2021 2022
Stav Progndza Progndza

Celkové prijmy v mid. EUR 82,9 84,6 90,0
v % HDP 50,0 49,2 48,9

i . medzirocnd zmena

uroven (v mld. EUR)

Celkové prijmy v mid. EUR 82,9 1,7 5,5
Makro 1,0 3,0
Vydavkové opatrenia 2,1 1,2
Nedafiové prijmy a pohladavky z fondov EU 0,5 0,9
Ostatné upravy 2,2 0,4
Celkové primarne vydavky v mid. EUR 95,3 97,1 90,9
v % HDP 57,5 56,5 49,4

i . medziro¢nd zmena

uroven (v mld. EUR)

Celkové primarne vydavky v mid. EUR 95,3 1,8 -6,2
Odmeny zamestnancov 22,3 0,4 0,2
Socialne transfery 39,5 0,9 -0,3
Investicie 5,2 3,8 2,0
Medzispotreba 8,7 1,3 -0,5
Ostatné vydavky a rezervy 19,8 -4,6 -7,5
Primarne saldo z hl'adiska sprisneného dohladu v mid. EUR -12,4 -12,6 -0,9
v % HDP -7,5 -7,3 -0,5

Zdroj: Eurépska komisia

Organy prijali sekundarne pravne predpisy, ktorymi sa stanovuju kritéria pre opatovné
zaradenie do systému urovnani v dafovej oblasti v pripade danovych zavizkov, pri
ktorych doslo k preruseniu konania o urovnani pred pandémiou. Tieto pravne predpisy
st sucastou opatreni dohodnutych v kontexte 0Osmej spravy o sprisnenom dohlade
a poskytuje sa nimi ,,druha Sanca“ pre subjekty, ktoré vypadli z prechddzajdcich systémov
urovnania po revizii tohto ramca v novembri 2019. Zavadzaju sa v nich kritéria tykajuce sa
majetku, straty prijmu a désledného dodrziavania predpisov.

Nad’alej existuju znacné fiSkalne rizika. Vo velkej miere ich aj nad’alej vyvolava neistota
v stvislosti s vyvojom pandémie a moznou potrebou d’alSej fiskalnej podpory na zmiernenie
socialnych a hospodarskych nakladov tejto zdravotnej krizy. Dalsie rizika stvisia so skutoénymi
nakladmi predizenia $titnych zaruk avratnych preddavkov pocas pandémie. S planovanym



systémom na predaj a spitny prenajom nehnutel’nosti vlastnenych zranitelnymi dlznikmi mézu
byt’ spojené znatné fiskalne naklady v pripade jeho zaradenia do sektora verejnej spravy (*1).
Nad’alej existuji znac¢né rizika v stvislosti so sidnymi spormi vedenymi proti verejnej realitnej
spolo¢nosti (ETAD) a prebiehajucimi pravnymi namietkami voc¢i predchadzajicim reformam,
ako sa uvadza v predchadzajucich spravach. Do budtcnosti by rozpoétovy zostatok zhorSilo
obnovenie migracnych tokov. Napokon sa v prognoze predpoklada plné uplatnenie rozpoctovych
stropov, pricom v pripade ich nedosiahnutia by sa zlepsil vysledok rozpoctového hospodérenia za
cenu znizenia prispevku verejnych vydavkov k rastu.

FINANCOVANIE STATU

Rizikové prirazky k Stitnym dlhopisom boli od februara 2021 stabilné, pribliZzne na
urovni 60 bazickych bodov na pit'roéné obdobie. Priaznivé podmienky financovania stéle
podporuje aj akomodaéné nastavenie menovej politiky Europskej centralnej banky vratane jej
nidzového pandemického programu ndkupu aktiv. Grécko si udrziavalo pritomnost’ na
trhoch s dlhopismi a pokraGovalo vo vykonavani planu financovania. V marci ziskalo
2,5 miliardy EUR prostrednictvom emisie tridsatrocného Statneho dlhopisu s vynosom tesne
pod uroviiou 2 %. Dopyt na aukcii viac ako desatnasobne prevysil ponuku, pricom islo
0 prvy grécky tridsatroény S$tatny dlhopis emitovany od roku 2007. Aj v marci Grécko
predcasne splatilo ¢ast’ iverov od Medzinarodného menového fondu, ¢o je vitany krok, ktory
pomadha znizit’ devizové riziko a vysiela trhom ten spravny signél. ZvySna suma nesplatenych
uverov voéi Medzinarodnému menovému fondu je 1,8 miliardy EUR. Hotovostné rezervy
verejnej spravy na konci marca 2021 predstavovali priblizne 28 miliard EUR, ¢o by na
zéklade sucasnych fiskalnych progndz postacovalo na pokrytie finanénych potrieb verejnej
spravy pocas viac ako jedného roka. V aprili 2021 zlepsila agentira Standard & Poor’s rating
Grécka 0 jednu priecku z Grovne BB- na trovenn BB s pozitivnym vyhladom. Po tejto zmene
je rating Grécka u dvoch ratingovych agentur len o dve priecky pod investi¢énym stupfiom.

ANALYZA UDRZATELNOSTI DLHOVEJ SLUZBY

Po aktualizovanom makroekonomickom a fi§kalnom vyhl’ade v progn6ze Komisie z jari
2021 doslo aj k aktualizacii analyzy udrzatel’'nosti dlhovej sluzby. Prislusnd metodika
bola zverejnend v 6smej sprave o sprisnenom dohlade. V tomto ramci sa vo velkej miere
postupuje v sUlade sramcom Komisie na monitorovanie udrzatelnosti dlhovej sluzby
a zvazuju sa d’alSie alternativne scenére. Pri predpokladoch tykajucich sa urokovych mier sa
pouzivaju forwardové tirokové miery z konca marca 2021.

V dosledku dlhotrvajicej pandémie sa zvySili rizika tykajuce sa fiSkalnej udrzatel’nosti,
ktoré ciastoéne vyrovnava ocakavané hospodarske oZivenie. Z vysledkov analyzy
vyplyva, ze v zakladnom scenari si pomer dlhu k HDP zachovéa od roku 2021 klesajuci trend.
V zékladnom scenari sa predpoklada, ze dlh dosiahne uroven 169 % HDP na konci
desatrocia a Ze klesne pod troven 100 % HDP do roku 2047.

V ramci hodnotenia sa berie do tuvahy ocfakavany pozitivny vplyv Mechanizmu na
podporu obnovy a odolnosti na rast v priebehu nasledujtcich Siestich rokov. Hodnotenie
vychadza z informacii uvedenych v plane podpory obnovy a odolnosti a zohladiuje sa

(*') To, & sa takato organizacia povaZuje za sudast’ verejnej spravy, zavisi od stupiia hospodarskej slobody a vlastnictva,
na zaklade ktorych vykonava ¢innost. Ak prevaznu vacSinu jej prevadzkovych podmienok urcuje Stat sposobom,
ktorym sa obmedzuje jej pravomoc rozhodovat’ o dolezitych parametroch, moéze sa povazovat' za sicast’ verejnej
spravy. V takom pripade by sa ndkupy uskuto¢nené touto organizaciou povazovali za vydavky verejnej spravy.
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v predpokladoch pouzitych v jarnej progndze Komisie, ato bez ohladu na formalne
hodnotenie planu obnovy a odolnosti, ktoré vykonava Komisia. Ocakava sa, Ze opatrenia
uvedené v Mechanizme na podporu obnovy a odolnosti budi mat’ v priemere od roku 2021
do roku 2026 multiplika¢ny efekt na realny HDP na trovni 0,8. Napriek dlhodobému vplyvu
na urovne HDP sa V tejto analyze udrZatel'nosti dlhovej sluzby nezohl'adiiuje dlhodoby vplyv
Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti na rast potencidlneho HDP po roku 2026.
Z hladiska financovania sa oCakava, ze 13 % celkového objemu sa vyplati v roku 2021

vvvvv

vvvvv

obnovy a odolnosti. V kradtkodobom horizonte to povedie Kk zvySeniu hrubych potrieb
financovania, v dlhodobom horizonte to v8ak nebude mat’ vplyv na nominalne tirovne dlhu,
ked’ze sa predpokladd, ze splatenim poziciek verejnej sprave sukromnym sektorom sa ziska
potrebné financovanie na splatenie p6zicky verejnej spravy Eurdpskej unii. V stcasnych
simulaciach sa neberti do tvahy mozné vplyvy na rozpoctovy zostatok spdsobené tiverovym
prvkom mechanizmu (s vynimkou druhotnych vplyvov).

Graf 1: Vysledky analyzy uvdrzatelnosti dlhovej sluzby

Hruby verejny dih Hrubé pofreby v oblasti financovania
240 30

25

20 |{

Scendr nizkeho rastu T ~ 10 N Scendr nizkeho rastu

—— Scendr vysSieho rizika

Scendr vyssieho rizika

40 ——Z&Kladny scendr 5

z&kladny scendr
fffffffff Z&kladny scendr 8. spravy -~ z&Kladny scendr 8. sprévy

WO N T VOO N T 0O 0

2020
2022
2024
2026
202
203!
203
203
203
203,
204
204
204
204
204
2050
2052
2054
2056
2058
2060
2020
2022
2024
2026
2028
2030
2032
2034
2036
2038
2040
2042
2044
204
204
205
205
205
205
2058
2060

Zdroj: Utvary Komisie

Tabulka 3: Hlavné predpoklady a vysledky

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

Primarne saldo (v % HDP) -7,3 -0,5 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 0,8 2,2
Rast redlneho HDP 41 6,0 24 17 0,7 17 16 15 2,0 15
Rast nominalneho HDP 3,8 6,7 32 2,5 2,8 38 3,6 3,5 2,9 3,5
Miera refinancovania (splatnost 10 rokov) 0,8 1,0 1,1 1,3 2,3 31 4,0 4,0 1,5 3,4
Hrubé potreby v oblasti financovania (v % HI 22,6 17,4 13,5 11,1 14,3 15,6 15,2 13,2

Hruby verejny dlh (v % HDP) 208,1 200,1 194,9 191,6 168,8 124,8 88,3 65,4

Predpoklady

Vysledky

Zdroj: Utvary Komisie

Hrubé potreby financovania zostavaju v kratkodobom horizonte na zvySenej urovni
hlavne v désledku vysokého primarneho deficitu. Ocakava sa, ze zavedenie iverového
néstroja uvedeného v plane podpory obnovy a odolnosti prispeje k vy$sim hrubym potrebam
financovania v rokoch 2021 — 2022, hoci tato dodato¢na potreba financovania je kryta
predpokladanou vyplatou pdzicky v ramci Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti.
V dalsich rokoch sa ocakava, Ze potreby financovania budu mierne a do roku 2030 zostanu
pod troviiou 15 % HDP. Po obdobi zvysenych hrubych potrieb financovania v tretej dekade

vvvvv

Eurdpskeho mechanizmu pre stabilitu a so skonenim obdobia odkladu trokov pri pozickach
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v ramci Eurdpskeho néstroja financnej stability, sa ocakava, Ze si tieto potreby zachovaju
klesajuci trend a do roku 2060 dosiahnu 13 % HDP.

Tabulka 4: Hlavné predpoklady scendrov

Priemer Priemer

2021 2022 2023 2024 2030 2040 2050 2060 2021-2029  2030- 2060
Rast Zakladny scendr 3,8 6,7 3,2 2,5 2,8 3,8 3,6 3,5 2,9 3,5
nomindlneho | Scenar vyssieho rizika 38 6,7 32 2,5 2,8 3,8 36 35 2,9 3,5
HDP (%) Scendr nizkeho rastu 3,8 6,7 3,2 2,5 2,8 3,0 3,0 3,0 2,9 3,0
Miera Zakladny scenar 0,8 1,0 11 1,3 2,3 31 4,0 4,0 15 34
refinancovania Scenar vy3sieho rizika 0,8 1,0 1,1 1,3 4,0 4,7 5,9 6,0 2,3 52
(%) Scendr nizkeho rastu 0,8 1,0 1,1 13 4,0 4,7 59 6,0 23 52

Zdroj: Utvary Komisie

Z alternativnych scenarov vyplyvaju mierne zvySené rizika z hl’adiska udrZatelnosti.
Aktualizovali sa aj dva alternativne scenare, ktoré boli sformulované v 6smej sprave
0 sprisnenom dohlade. Pri scendri s vysSou rizikovou prirdzkou je dlhova trajektoria celkovo
na vys$Sej trovni, po¢as hodnoteného obdobia si vSak zachova klesajuci trend. Hrubé potreby
financovania su v dlhodobom horizonte vy$sie a mierne prekrac¢uju 20 % HDP v zavereénych
rokoch progndzy. Pri scendri s nizkym rastom zostavaju urovne dlhu v dlhodobom horizonte
vysoké a hrubé potreby financovania pocas hodnoteného obdobia stapajt, pricom od polovice
Stvrtej dekdady tohto storocia trvalo prekracuju 20 % HDP.

ZloZenie a profil splatnosti verejného dlhu zmierfiujui zranitel’'nosti z hP’adiska dlhu,
zatial’ ¢o by dodato¢né rizika mohli vzniknut’ z podmienenych zavézkov. Velka cast
dlhu je financovana prostrednictvom nizkych Urokovych mier s dlhou splatnostou. Spolu
s vysokymi hotovostnymi rezervami gréckej verejnej spravy sa tak ucinne tlmi vplyv
kratkodobych vykyvov v nékladoch na financovanie. V analyze udrzatel'nosti dlhovej sluzby
uvedenej v tejto sprave sa neberie do Gvahy dlhodoby rastovy vplyv reforiem a investicii
uvedenych v plane podpory obnovy a odolnosti, ¢im sa mozu eSte viac zmiernit' rizika
z hladiska udrzatelnosti. Na druhej strane existuju rizika vyplyvajuce z neistoty v stvislosti
S podmienenymi zavazkami sukromného sektora vratane Statnych zaruk poskytnutych firmam
a samostatne zarobkovo ¢innym osobam pocas pandémie alebo v sUvislosti so systémom
Hercules. Napokon zmena v sucasnosti prevladajuceho prostredia s nizkymi drokovymi
mierami v strednodobom horizonte by takisto zvysila rizika z hl'adiska udrzatelnosti, pokial
by Kk nej doslo.

VYVOJ VO FINANCNOM SEKTORE

K ziskovosti bank v roku 2020 prispeli mimoriadne zisky z obchodovania a nizke
néaklady financovania. Niektoré banky zaroven uprednostnili tvorbu rezerv v suvislosti
s vplyvom pandémie a nadchadzajacimi sekuritizaciami. Banky zaznamenali kladné zisky
Z obchodovania vo svojich portfoliach Statnych dlhopisov a nizSie naklady financovania
vd’aka dostato¢nej likvidite v ramci Eurosystému a klesajucim nakladom retailovych
vkladov. Zaroven doSlo vo vysSej miere k zniZzeniu hodnoty aktiv s cielom pokryt’ vyssie
potreby v oblasti tvorby rezerv v désledku pandémie a zohladnit’ planované sekuritizaéné
transakcie pri nesplacanych uUveroch vroku 2021. Okrem toho musela jedna banka so
systtmovym vyznamom zohladnit' straty, ktoré utrpela pri sekuritizacnej transakcii
uskutocnenej do konca roka 2020. Pozitivom je, Ze banky udrzali pod kontrolou prevadzkové
naklady vd’aka zavedeniu systémov dobrovolného odchodu pracovnikov. Bankovy systém
ako celok zaznamenal vroku 2020 straty po zdaneni, no zaroven sa vyhol uplatneniu
odlozenych danovych ulav po predchadzajucich podnikovych transformaciach (od¢lenenia
aktiv na dcérske spoloc¢nosti). Vyhliadky na rok 2021 ovplyviiuje prostredie s nizkymi
arokovymi mierami a neistota z hl'adiska hospodarskeho vyhl'adu. Nizke tirokové miery budu
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aj nad’alej prispievat’ k podpore hospodarskej ¢innosti, budi vSak vyvolavat’ aj d’alsi tlak na
Cisté urokové marze, a to najmi po oCakavanom ozdraveni suvah. Vyvazovat' by to mohla
nova uverova aktivita, zvySené poplatky z digitalnych sluzieb, ¢innosti v oblasti spravy
majetku a bankového poistenia a iniciativy zamerané na znizovanie nakladov. Z hl'adiska
znizenia hodnoty aktiv by mohlo dojst’ k normalizécii vd’aka silnej$im stvaham, ¢o je vSak
podmienené Uspechom snah o znizovanie objemu nesplacanych averov.

Kapitilova pozicia bankového systému ako celku je vo vSeobecnosti primerana, aj
nad’alej ju vSak ohrozuje slaba ziskovost’ a nizka kvalita aktiv, pricom sa zosilnilo
prepojenie medzi bankami a §tatom. Na konci septembra 2020 bol v pripade bank podiel
vlastného kapitalu Tier 1 14,6 % a celkovy podiel kapitalu 16,3 % rizikovo vazenych aktiv na
konsolidovanom z&klade. Hoci banky prijimaju viacero opatreni na zlepSenie stavu kapitalu
s cielom pokryt naklady nadchadzajucich sekuritizacii nesplacanych uverov a postupneho
ukoncovania prechodnych prudencidlnych opatreni, utlmené urovne ziskovosti moézu
V budicnosti predstavovat’ vyzvy pre kapitdlovi poziciu bank. NavySe to moéze viest
K narastu uz aj tak vysokého podielu odlozenych danovych Glav v ramci kapitalu bank (59 %
vlastného kapitalu Tier 1 ku koncu roka 2020). Z vel'kého podielu odloZenych danovych
ulav, rasticeho objemu gréckych statnych dlhopisov v drzbe bank, Statom vlastnenych
majetkovych podielov v tomto odvetvi a Statnych zaruk v ramci systému Hercules vyplyva
silnej$ie prepojenie medzi bankami a §tatom, ktoré bude v buducnosti potrebné dosledne
monitorovat’. Pozitivom je, Ze v aprili 2021 sa GspeSne dokoncilo prvé navysenie zédkladného
imania bankou so systémovym vyznamom od roku 2015, ato o sumu 1,38 miliardy EUR.
V strednodobom horizonte budii musiet’ grécke banky v stlade s regulaénym ramcom EU pre
bankovnictvo, tak ako vietky banky v EU, v nasledujucich rokoch emitovat’ znaéné objemy
dlhu pouziteI'ného pri zachrane pomocou vnuatornych zdrojov, aby splnili minimalnu
poziadavku na vlastné zdroje a opravnené zavizky (MREL), ¢o by mohlo zvysit’ tlak na ich
naklady spojené s dlhodobym nezabezpecenym financovanim.

Ocakava sa, Ze rozSirenim systému Hercules sa v roku 2021 prispeje Kk rychlejSiemu
tempu zniZovania nesplacanych uverov, a to najma prostrednictvom anorganickych
opatreni (*?), pri¢om sa bude vychadzat’ z dobrych vysledkov za predchadzajici rok.
Predaj a sekuritizacie portfdlii nesplacanych Gverov v rdmci systému Hercules boli hlavhym
dovodom zna¢ného poklesu objemu nesplacanych tverov o 21,1 miliardy EUR v roku 2020,
ktory po uspe$nom $tvrtom $tvrtroku dosiahol 47,5 miliardy EUR na individuadlnom zaklade.
V doésledku toho sa podiel nesplacanych tverov vyrazne znizil na troven 30,2 % (13), ¢o je
vsak stale najvysSia hodnota v eurozone. Priebeznému zlepSovaniu v roku 2020 — ato aj
napriek pandémii a vyslednému poklesu poctu vylieCenych uverov — pomohli historicky
nizke miery zlyhania vdaka zavedenym moratoridam a Stditnym podpornym opatreniam.
Ocakava sa, ze nedavne prediZenie systému ochrany aktiv Hercules o d’alich 18 mesiacov
spolu s dodato¢nym objemom 12 miliard EUR, vd’aka ktorému celkovy objem Statnych zaruk
vramci tohto systtmu dosiahne 24 miliard EUR, umozni gréckym bankam dalej
uskutoCnovat’ stratégie na zniZovanie objemu nesplacanych uverov s cielom dosiahnut’
jednociferné podiely nesplacanych Gverov v roku 2022 (**). Uspech tychto ambiciéznych

(**) Anorganické opatrenia sa vztahuju na predaj a sekuritizacie nesplacanych Gverov. Organické opatrenia sa
vzt'ahuju na vnitorna restrukturalizaciu alebo spefiazenie zabezpeky v pripade nesplacanych Uverov.

(**) Zdroj: Narodné banka Grécka

(*)V ramci povodného systému Hercules sa podpisali tri transakcie zahfiajice nesplacané tivery v celkovom objeme
17,6 miliardy EUR, ktoré sa uzatvoria v prvej polovici roka 2021, pri¢om d’al§ia transakcia zahfiajuca uverové
portfélio v objeme 6 miliard EUR sa takisto blizi k uzatvoreniu. Okrem toho boli oznAmené d’alSie $tyri transakcie

13



planov v oblasti znizovania objemu takychto uverov zavisi od viacerych faktorov, napriklad
od miery prilevu novych nesplacanych Gverov, budiceho hospodarskeho rastu a celkovych
trthovych podmienok. Orgény posudzuju, ¢i je potrebnd dalSia zmena prislusného
vykonavacieho pravneho predpisu pre systém Hercules, ktorou by sa zohl'adnil nepriaznivy
vplyv pandémie na vymahanie pohladavok (*°). Komisia schvalila toto opatrenie s tym, Ze
nepredstavuje Statnu pomoc.

Z pocdiatocnych znamok platobného spravania po skonceni platnosti moratérii sa zda, Ze
nepriaznivy vplyv na kvalitu aktiv méZe byt vzasade v sulade s p6vodnymi
ocakavaniami bank, pretrvavaju vSak rizika horSieho nez o¢akavaného vyvoja. Platnost’
vacSiny moratorii uplynula na konci roka 2020 s niekolkymi obmedzenymi vynimkami
najmé v suvislosti s odvetvim starostlivosti o hosti. Podla prvotnych vysledkovz prvych
dvoch mesiacov roka 2021 sa zda, ze pocet potencidlnych zlyhani nemusi prekrocit’ povodny
odhad zakomponovany do obchodnych planov bank alebo spodnt hranicu su¢asnych prognéz
Banky Grécka. Plynuly prechod dlZznikov k normalnym platobnym zvyklostiam podporuje aj
a) schéma docasnych dotacii na splatky zriadend organmi pre dlznikov postihnutych
koronavirusom suvermi na hlavné byvanie (,schéma Gefyra®) ab) postupnost’
nadvizujucich produktov, ktoré banky pontkaju perspektivhym zdkaznikom, ktori celia
docasnym tazkostiam. Neddvno bola prijatd schéma podobnid schéme Gefyra, ktord sa
zameriava na podnikatel'ské Gvery pre malé a stredné podniky a profesionalov a prispeje
k zmierneniu kaskadového efektu po skonceni platnosti moratorii. Pretrvavaju vsak rizika
horSieho nez o¢akavaného vyvoja, ked’ze Cast’ nepriaznivého vplyvu na kvalitu aktiv by sa
mohla preniest do druhej polovice roka 2021 alebo na zac¢iatok roka 2022, a to najmé po
ukonceni réznych programov S$tatnej pomoci. Z toho by mohli vyplynat vysSie potreby
v oblasti tvorby rezerv neZz tie, ktoré boli vytvorené doteraz, aby plne zodpovedali
eventualnemu vplyvu pandémie na Uverové portfolio. Navyse, vyznamny prilev novych
nesplacanych uverov v ktoromkol'vek scenari stale poukazuje na potrebu zlepsenej vnutorne;j
kapacity bank z hl'adiska Zivotaschopnej dlhodobej restrukturalizacie uverov, aby dokazali
splnit’ ambicidzne ciele na zniZenie objemu nesplacanych Gverov.

Helénska rozvojova banka pokracuje v podpore Uverov nielen prostrednictvom
opatreni suvisiacich s pandémiou, ale aj pomocou novych iniciativ planovanych na rok
2021. Fond podnikovych zéaruk v rdmci COVID-19 dokazal do konca marca poskytnuat’ Uvery
v objeme 5,4 miliardy EUR a od novej vyzvy pre malé podniky a profesionalov sa oakava,
ze prida d’alsich 0,4 miliardy EUR v novych uveroch. V ramci schémy TEPIX 1l sa do konca
marca poskytli Gvery v objeme takmer 2,6 miliardy EUR. Okrem toho prebiehaju diskusie
o realizacii d’alSich schém v priebehu roka, ktoré by sa zameriavali na malé a stredné
podniky. Vd’aka pozitivnemu vplyvu tychto podpornych programov sa posilnil ¢isty objem
uverov poskytovanych nefinanénym korporaciam, ktoré aj nad’alej zaznamenavaju rekordné
12-mesac¢né miery rastu, pricom vo februari 2021 dosiahli 10,3 %, priCom miery rastu st
vyssSie pri vel'kych podnikoch nez pri malych a strednych podnikoch. Buduce ukoncovanie
opatreni $tatnej podpory vSak moze ovplyvnit’ schopnost’ bank udrziavat’ v buddcnosti takéto
vysoké urovne uverového rastu. Naklady na uvery nefinanénym korporacidm zostavaju

v

zodpovedajlce sekuritizaciam v objeme 16,3 miliardy EUR, pri ktorych sa vyuZije aktudlne predizenie a o¢akava
sa ich uzatvorenie v obdobi od §tvrtého $tvrtroka 2021 do druhého $tvrtroka 2022.

) Pozastavenim vynucovacich opatreni po¢as pandémie sa ovplyvnila schopnost’ spravcov aktiv vymahat’ poskytnuté
uvery. Organy posudzuju, ¢i by bolo mozné poskytnat’ uréitt flexibilitu vzhl'adom na to, Ze v legislativnom ramci sa
predpokladajii opatrenia pre pripad, Ze by vymahanie pohl'adavok zaostavalo za prognézami v podnikovych planoch.
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firmach sa zaznamenal maly narast, ¢o vyjadruje zvySené uverové riziko. V pripade Cistych
uverov domacnostiam sa aj nad’alej vykazuje stabilna zaporna 12-mesacnd miera rastu (—
2,5 % vo februari 2021), a to napriek poklesu Urokovych sadzieb bank pre tento druh Gverov.

Helénsky fond financnej stability dokoncil tretie hodnotenie predstavenstiev Styroch
bank so systémovym vyznamom z hladiska ich spravy a riadenia. Nasledovat' bude
zoznam odporucani pre tieto banky. Nedavno prijatd zmena pravneho predpisu zaroven
umozni, aby sa fond ako sikromny investor podiel’al na buducich zvyseniach zakladného
imania bank, v ktorych je akcionarom, pri¢om na zaciatok ide o nedavno dokonéené zvysenie
zakladného imania v jednej z bank so systémovym vyznamom. OcCakava sa, Ze ostatné
klaCové aspekty vratane trvania Cinnosti fondu, jeho spravy, osobitnych prav, stratégie
odpredaja a kritérii opravnenosti pre pésobenie v predstavenstvach bank sa vyrieSia spolo¢ne
do oktobra 2021.

15



	SÚVISLOSTI
	CELKOVÉ POSÚDENIE
	MAKROEKONOMICKÝ ROZVOJ
	FIŠKÁLNY VÝVOJ
	FINANCOVANIE ŠTÁTU
	ANALÝZA UDRŽATEĽNOSTI DLHOVEJ SLUŽBY
	VÝVOJ VO FINANČNOM SEKTORE

