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II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2018/1192
z dnia 11 lipca 2018 r.
w sprawie wprowadzenia wzmocnionego nadzoru w Grecji
(notyfikowana jako dokument nr C(2018) 4495)

(Jedynie tekst w jezyku greckim jest autentyczny)
KOMISJA EUROPE]JSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 472/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie
wzmocnienia nadzoru gospodarczego i budzetowego nad pafstwami czlonkowskimi nalezacymi do strefy euro
dotknigtymi lub zagrozonymi powaznymi trudno$ciami w odniesieniu do ich stabilnosci finansowej ('), w szczegdlnosci
jego art. 2 ust. 1,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) Od 2010 r. Grega otrzymuje pomoc finansowg od panstw czlonkowskich nalezacych do strefy
euro. W szczegdlnosci, w ramach wsparcia z pierwszego programu dostosowan makroekonomicznych, w okresie
od maja 2010 r. do grudnia 2011 r. Grecja otrzymala pozyczki dwustronne w wysokosci 52 900 min EUR od
panstw czlonkowskich nalezgcych do strefy euro, ktérych waluta jest euro; kwota ta zostala zgromadzona przez
Komisj¢ w Instrumencie pozyczkowym na rzecz Grecji; w ramach wsparcia z drugiego programu dostosowan
makroekonomicznych w okresie od marca 2012 r. do lutego 2015 r. Grecja otrzymala dodatkowe pozyczki
finansowane z Europejskiego Instrumentu Stabilno$ci Finansowej w wysokosci 130 900 mln EUR (?); natomiast
w okresie od sierpnia 2015 r. do czerwca 2018 r. Grecja otrzymala dodatkowg kwote w wysokosci
59 900 min EUR () w formie pozyczek z Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci. Zobowigzania Gregji
pozostajace do splaty na rzecz panstw czlonkowskich nalezacych do strefy euro, Europejskiego Instrumentu
Stabilnosci Finansowej i Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci wynosza w sumie 243 700 mln EUR. Ponadto,
w celu wsparcia pierwszego i drugiego programu dostosowan gospodarczych, Grecja otrzymala pomoc
finansowa z Migdzynarodowego Funduszu Walutowego w kwocie 32 100 mln EUR.

(2)  Pomoc finansowa z Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci wygasnie w dniu 20 sierpnia 2018 r.

(3)  Warunki dotyczace polityki w odniesieniu do udzielenia pomocy finansowej z Europejskiego Mechanizmu
Stabilnosci okreslono w decyzji wykonawczej Rady (UE) 2016/544 (%), zmienionej nastepnie decyzjg wykonawcza
Rady (UE) 2017/1226 (). Warunki te doprecyzowano w Protokole ustalen Europejskiego Mechanizmu
Stabilnosci dotyczacym szczegélowych warunkéw w zakresie polityki gospodarczej (,protokét ustalen”),
podpisanym w dniu 19 sierpnia 2015 r. przez Komisj¢ w imieniu Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci oraz
przez Grecje, oraz w jego pozniejszych czterech zmianach.

(4) W ramach pomocy finansowej Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci Grecja wdrozyla wiele reform
obejmujacych znaczng liczbe obszaréw polityki, tj. (i) stabilno$¢ finanséw publicznych; (i) stabilno$¢ finansows;

() Dz.U.L 1407 27.5.2013,s. 1.

(*) Kwota netto obligacji Europejskiego Instrumentu Stabilnosci Finansowej w wysokosci 10 900 mIn EUR przekazana na rzecz Greckiego
Instrumentu Stabilno$ci Finansowej w marcu 2012 r. i zwrécona w lutym 2015 1.

(®) Pozyczki w kwocie 2 000 mln EUR netto na dokapitalizowanie bankéw, ktére splacono w lutym 2017 r.

(*) Decyzja wykonawcza Rady (UE) 2016/544 z dnia 15 lutego 2016 r. zatwierdzajaca program dostosowan makroekonomicznych Gregji
(2015/1411) (Dz.U. L 917 7.4.2016,s. 27).

() Decyzja wykonawcza Rady (UE) 2017/1226 z dnia 30 czerwca 2017 r. zmieniajaca decyzje wykonawczg (UE) 2016/544 zatwierdzajaca
program dostosowan makroekonomicznych Gregji (2015/1411) (Dz.U.L 174 27.7.2017, 5. 22).
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(i) reformy strukturalne w celu zwigkszenia konkurencyjnosci i wzrostu; oraz (iv) administracje publiczng.
W oparciu o znaczng liczbe dziatan zrealizowanych w ramach programu nalezy kontynuowaé kluczowe reformy
instytucjonalne i strukturalne w $rednim okresie, aby zapewni¢ ich wdrozenie i pelng skutecznos¢.

(5) W wyniku dzialati podjetych przez rzad Grecji w duzej mierze skorygowano nieréwnowage budzetowa
i nieréwnowage przeplywow zewnetrznych. W latach 2016 i 2017 saldo sektora instytucji rzagdowych i samorza-
dowych bylo dodatnie, a Grecja jest na drodze do osiggniecia docelowej nadwyzki pierwotnej w wysokosci 3,5 %
produktu krajowego brutto w 2018 r. i w $rednim okresie. W 2015 r. zewnetrzne wierzytelnosci netto osiagnely
poziom dodatni i w kolejnych latach wykazywaly jedynie nieznaczny deficyt. Gospodarka zaczela si¢ poprawiaé
i w 2017 r. odnotowano wzrost w wysokosci 1,4 %, a bezrobocie wykazuje tendencje spadkowa. Jezeli chodzi
o wskazniki strukturalne, Grecja poprawila swojg pozycje w rankingach wiodacych wskaznikéw poréwnawczych
mierzacych wyniki gospodarcze poszczegdlnych krajow.

(6)  Niemniej jednak, pomimo reform, Grecja nadal doswiadcza znacznej nierdwnowagi i stabosci, co jest skutkiem
nastepczym kryzysu finansowego. W szczegdlnosci — jak stwierdzono juz w sprawozdaniu Komisji z 2018 r.
przedkladanym w ramach mechanizmu ostrzegania (sporzadzonym zgodnie z art. 3 i 4 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 (")) — Grecja doswiadcza obecnie nastepujacych trudnosci.
Dlug publiczny osiagnat rekordowa warto$¢ 180,8 % produktu krajowego brutto na koniec 2016 r., a nastepnie
utrzymat si¢ na poziomie 178,6 % produktu krajowego brutto na koniec 2017 r., co stanowi najwyzszy poziom
w Unii. Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna netto w wysokosci niemal — 140 % produktu krajowego brutto
w 2016 r. rowniez utrzymuje si¢ na podwyzszonym poziomie; co wigcej, mimo iz saldo obrotéw biezacych
wykazuje niemal rownowage, nadal jest ono niewystarczajace, aby obnizy¢ znaczng miedzynarodowa pozycje
inwestycyjng netto do rozsadnego poziomu w zadowalajacym tempie. Chociaz bezrobocie spadlo juz z wartosci
szczytowej 27,9 % w 2013 r., w marcu 2018 r. nadal wynosito 20,1 %. Bezrobocie dlugotrwate (15,3 % na
koniec 2017 r.) i bezrobocie mlodziezy (43,8 % w marcu 2018 r.) réwniez utrzymuje si¢ na wysokim poziomie.
Otoczenie biznesu nadal wymaga znacznej dalszej poprawy, jako ze Grecja nadal ma duze zaleglosci
w pordéwnaniu z krajami osiggajacymi najlepsze wyniki w kilku obszarach objetych wskaznikami strukturalnymi
nalezacymi do poréwnawczych wskaznikow mierzacych wyniki gospodarcze (np. egzekwowanie uméw,
rejestrowanie wlasnosci, postgpowanie upadloiciowe itp.).

(7)  Sektor bankowy jest wystarczajaco dokapitalizowany, jednak wcigz zmaga si¢ z wyzwaniami zwigzanymi
z niskim poziomem rentowno$ci i wysokim poziomem ekspozycji zagrozonej, a ponadto nadal jest silnie
powigzany z panstwem. Na koniec marca 2018 r. poziom ekspozycji zagrozonej nadal byt bardzo wysoki
i wynosit 92,4 mld EUR lub 48,5 % catkowitych ekspozycji bilansowych. Grecja przyjela kluczowe ustawy
w kontekScie pomocy finansowej z Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci, aby ulatwi¢ uporzadkowanie
bilanséw bankéw, lecz konieczne bedg stale dziatania, aby obnizy¢ wskaznik ekspozycji zagrozonej do zréwno-
wazonego poziomu oraz umozliwi¢ instytucjom finansowym nieprzerwane pelnienie funkcji w zakresie
poérednictwa i zarzadzania ryzykiem. Ponadto istnieje plan dzialania w celu poluzowania ograniczen
w przeplywie kapitalu, aby przywréci¢ zaufanie deponentéw. Niektére z tych ograniczen zostaly zmniejszone,
jednak konieczne sa dalsze dzialania na podstawie ustalonych wartosci referencyjnych.

(8)  Grecja — ktéra byla odcigta od pozyczek na rynku finansowym od 2010 r. — zaczela odzyskiwaé dostep do rynku
dzigki emisji obligacji panstwowych od lipca 2017 r. Ze wzgledu na wahania na rynkach finansowych dochody
z obligacji greckich utrzymujg si¢ jednak na podwyzszonym poziomie w poréwnaniu z innymi pafistwami
nalezacymi do strefy euro, a w obliczu zewnegtrznych zagrozefi gospodarczych warunki uzyskiwania pozyczek
przez Grecje pozostaja niestabilne. Nalezy zatem podja dalsze wysilki, aby zapewni¢ Grecji trwaly i stabilny
dostep do rynku.

(9) W obliczu powyzszych rozwazan Komisja stwierdza, iz Grecja nadal jest narazona na zagroZzenia stabilnosci
finansowej, ktére — jezeli si¢ urzeczywistnia — moglyby wywolaé niekorzystne skutki uboczne na rynkach
pozostatych paristw czlonkowskich nalezacych do strefy euro. Jezeli pojawia si¢ jakiekolwiek skutki uboczne na
innych rynkach, mogg one nastapi¢ w sposéb posredni, wywierajac niekorzystny wplyw na zaufanie inwestoréw,
a tym samym na koszty refinansowania dla bankéw i pozostalych panstw czlonkowskich nalezacych do strefy
euro.

(10) W dniu 22 czerwca 2018 r. Eurogrupa wyrazila zgod¢ polityczng na wdrozenie dodatkowych $rodkéw, aby
zapewnic stabilno$¢ dlugu. Grecja wykazuje wysoki dlug brutto sektora instytucji rzadowych i samorzadowych,
o wartosci 178,6 % produktu krajowego brutto na koniec 2017 r. Grecja skorzystata juz z hojnego wsparcia
finansowego pochodzgcego od partneréw europejskich, udzielonego na warunkach preferencyjnych, a w 2012 r.
przyjeto konkretne $rodki, aby doprowadzi¢ zadluzenie do bardziej zréwnowazonego poziomu, a nastepnie,
w 2017 r. — kolejne Srodki w ramach Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci. W analizie zdolnosci obstugi
zadluzenia, przeprowadzonej w czerwcu 2018 r. przez Komisje wraz z Europejskim Bankiem Centralnym oraz
we wspolpracy z Europejskim Mechanizmem Stabilnosci, stwierdzono, iz jezeli dalsze $rodki nie zostang przyjete,
stabilno$¢ dlugu bedzie znacznie zagrozona. Wynika to z faktu, ze wedlug prognoz potrzeby finansowe brutto
Gregji przekrocza poziom 20 % produktu krajowego brutto w dlugim okresie, ktéry to poziom zostal ustalony
przez Eurogrupe jako warto$¢ odniesienia, w stosunku do ktérej mierzone jest zagrozenie stabilnosci dlugu.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktéceniom
réwnowagi makroekonomicznej i ich korygowania (Dz.U. L 306 z 23.11.2011, 5. 25).
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Srodki ustalone przez Eurogrupe na tej podstawie w dniu 22 czerwca 2018 r. obejmuja migdzy innymi
przedtuzenie $rednich wazonych terminéw zapadalnosci o kolejnych 10 lat, odroczenie odpiséw amortyzacyjnych
i splaty odsetek o kolejnych 10 lat, jak rowniez wdrozenie innych $rodkéw okolozadluzeniowych. Wraz
z wyplatg kwoty 15 000 mln EUR — dzigki ktérej prognozuje si¢, iz rezerwa gotéwkowa pokryje zapotrze-
bowanie Grecji na finansowanie dluzne przez okolo 22 miesigce po zakoficzeniu programu - wedlug
podstawowego scenariusza Komisji $rodki te majg by¢ wystarczajace dla zapewnienia stabilno$ci dlugu oraz
zapewnig, aby potrzeby finansowe brutto utrzymywaly si¢ na poziomie ponizej 20 % produktu krajowego brutto
do 2060 r. W przypadku niekorzystnego scenariusza Srodki $redniookresowe uzgodnione przez Eurogrupe
wniostyby pozytywny wklad w stabilno$¢ dlugu przez pewien okres i zapewnilyby, aby wskazniki potrzeb
finansowych brutto utrzymaly si¢ ponizej ustalonych wartosci progowych do 2036 r. Eurogrupa zgodzila si¢ na
przeprowadzenie analizy na koniec okresu karencji na podstawie Europejskiego Instrumentu Stabilnosci
Finansowej w 2032 r., aby ustali¢, czy konieczne s dodatkowe $rodki okolozadtuzeniowe w celu osiagniecia
ustalonych wartosci docelowych w zakresie potrzeb finansowych brutto — pod warunkiem, ze przestrzegane beda
ramy budzetowe Unii Europejskiej — oraz w razie koniecznosci na podjecie niezbednych dziatai.

(11) Niemniej jednak w $rednim okresie Grecja kontynuuje wdrazanie $rodkéw w celu usunigcia Zrédel lub
potencjalnych Zrédel trudnosci oraz realizowanie reform strukturalnych, aby wspieraé solidne i zréwnowazone
ozywienie gospodarcze, w obliczu skutkéw nastepczych spowodowanych przez kilka czynnikéw. Czynniki te
obejmujg powazne i przedluzajace si¢ pogorszenie koniunktury w czasie kryzysu; wysoko§¢ poziomu zadluzenia
w  Grecji; stabosci sektora finansowego w Grecji; nadal stosunkowo silne powigzania miedzy sektorem
finansowym i finansami publicznymi w Grecji, w tym przez wlasno$¢ paristwowsg; ryzyko przeniesienia
powaznych napie¢ w tych sektorach na inne panstwa czlonkowskie, jak réwniez narazenie panstw czlonkowskich
nalezgcych do strefy euro na ryzyko w kontekscie zadtuzenia paristwa greckiego.

(12) W tym celu Grecja podjeta zobowigzanie w Eurogrupie, aby kontynuowal i zakonczyé wszystkie kluczowe
reformy przyjete w kontekscie pomocy finansowej w ramach Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci oraz aby
zapewni¢ ochrong celéw istotnych reform przyjetych w ramach programéw pomocy finansowe;.

(13) Grecja zobowigzala si¢ rowniez do wdrozenia konkretnych dzialan w obszarze polityki budzetowej i budzetowo-
strukturalnej, dobrobytu spolecznego, stabilnosci finansowej, rynkéw pracy i produktéw, prywatyzacji i admini-
stracji publicznej. Te konkretne dzialania, ktére wymieniono w zalaczniku do o$wiadczenia Eurogrupy z dnia
22 czerwca 2018 r., przyczynig si¢ do usunigcia potencjalnych Zrédet trudnosci gospodarczych.

(14) Aby zlikwidowaé pozostale ryzyko i monitorowaé spelnienie zobowiazan podjetych w tym celu, konieczne
i wlasciwe wydaje si¢ objecie Grecji wzmocnionym nadzorem na mocy art. 2 ust. 1 rozporzadzenia (UE)
nr 472/2013.

(15) Przeprowadzono oficjalne konsultacje z Grecjg, rowniez za posrednictwem oficjalnego pisma wyslanego w dniu
4 lipca 2018 r., oraz umozliwiono jej przedstawienie opinii na temat oceny Komisji. W swojej odpowiedzi z dnia
6 lipca 2018 r. Grecja zgodzila si¢ z przeprowadzong przez Komisj¢ oceng wyzwan gospodarczych, przed
ktorymi stoi ten kraj, co stanowi podstawe uruchomienia wzmocnionego nadzoru.

(16)  Grecja bedzie nadal korzystala ze wsparcia technicznego w ramach programu wspierania reform strukturalnych
(jak okreslono w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/825 (') w celu opracowywania
i wdrazania reform, w tym kontynuacji i zakoficzenia kluczowych reform zgodnie z zobowigzaniami
politycznymi poddanymi monitorowaniu w ramach wzmocnionego nadzoru.

(17) Komisja zamierza SciSle wspolpracowal z Europejskim Mechanizmem Stabilnoéci — w kontekscie jego systemu
wczesnego ostrzegania — aby wdrozy¢ wzmocniony nadzér,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Grecja zostaje objeta wzmocnionym nadzorem na podstawie art. 2 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 472/2013 na okres
sze$ciu miesigcy, poczawszy od dnia 21 sierpnia 2018 r.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017825 z dnia 17 maja 2017 r. w sprawie utworzenia Programu wspierania
reform strukturalnych na lata 2017-2020 oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 1303/2013 i (UE) nr 1305/2013 (Dz.U. L 129
219.5.2017,s.1).
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Artykut 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Greckie;j.

Sporzadzono w Brukseli dnia 11 lipca 2018 r.

W imieniu Komisji
Pierre MOSCOVICI

Czlonek Komisji



	DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2018/1192 z dnia 11 lipca 2018 r. w sprawie wprowadzenia wzmocnionego nadzoru w Grecji (notyfikowana jako dokument nr C(2018) 4495) (Jedynie tekst w języku greckim jest autentyczny) 

