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DECYZJE

DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2019/1287
z dnia 26 lipca 2019 r.
w sprawie przedluzenia wzmocnionego nadzoru w Gregji
(notyfikowana jako dokument nr C(2019) 5900)

(Jedynie tekst w jezyku greckim jest autentyczny)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

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

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Po wygasnigciu w dniu 20 sierpnia 2018 r. pomocy finansowej w ramach Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci
decyzjg wykonawczg Komisji (UE) 2018/1192 () wprowadzono w Grecji wzmocniony nadzér na okres szesciu
miesigcy od dnia 21 sierpnia 2018 r. Decyzja wykonawczg Komisji (UE) 2019/338 (°) przedluzono ten okres
o dodatkowe sze§¢ miesiecy, poczawszy od dnia 21 lutego 2019 r.

(2)  Od 2010 r. Grecja otrzymala znaczng pomoc finansowg, w wyniku ktdrej jej pozostajace do splaty zobowigzania
wobec panstw czlonkowskich nalezacych do strefy euro, Europejskiego Instrumentu Stabilnosci Finansowej
i Europejskiego Mechanizmu Stabilnoéci wynosza w sumie 243 700 mln EUR. Grecja otrzymala od swoich
europejskich partneréw wsparcie finansowe na preferencyjnych warunkach. Aby doprowadzi¢ zadtuzenie do
bardziej zréwnowazonego poziomu, w 2012 r. i nastepnie w 2017 r. przyjeto konkretne Srodki w ramach
Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci. W dniu 22 czerwca 2018 r. Eurogrupa osiagnela porozumienie
polityczne w sprawie wdrozenia dodatkowych $rodkéw, aby zapewni¢ stabilnos¢ dhugu. Srodki te obejmuja
przedtuzenie $rednich wazonych termindéw zapadalnosci o kolejnych 10 lat, odroczenie splat odsetek i kapitatu
o kolejnych 10 lat, jak réwniez wdrozenie innych $rodkéw okolozadluzeniowych. Dwa razy w roku, na
podstawie potwierdzenia w ramach wzmocnionego nadzoru, ze Grecja wywiazuje si¢ ze swoich poprogra-
mowych zobowiazan politycznych, w Eurogrupie mozna uzgodni¢ dwa dodatkowe $rodki (odstapienie od marzy
odsetkowej za transz¢ na wykup dlugu w ramach programu Europejskiego Instrumentu Stabilnosci Finansowej
na 2018 r. i przywrécenie transferu kwot réwnowaznych dochodom bankéw centralnych strefy euro narostym
od greckich obligacji rzadowych na podstawie umowy o aktywach finansowych netto i programu dotyczacego
rynku papieréw warto$ciowych). W zwigzku z tym, po osiagnieciu porozumienia w kwietniu 2019 r. w ramach
Eurogrupy, udostepniono pierwsza transze S$rodkéw okolozadtuzeniowych uzaleznionych od prowadzenia
odpowiedniej polityki, o wartosci 970 mln EUR.

(3)  Grecja podjela zobowigzanie w Eurogrupie, ze bedzie kontynuowaé i zakoficzy wszystkie kluczowe reformy
przyjete w ramach programu pomocy stabilizacyjnej Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci (,program”) oraz
zapewni ochrong celéw istotnych reform przyjetych w ramach programu oraz w ramach poprzedzajacych go
instrumentéw. Grecja zobowigzala si¢ réwniez do wdrozenia konkretnych dzialan w obszarze polityki
budzetowej i budzetowo-strukturalnej, dobrobytu spolecznego, stabilnosci finansowej, rynkéw pracy i dobr,
prywatyzacji i administracji publicznej. Te konkretne dzialania, ktére wymieniono w zalgczniku do o$wiadczenia
Eurogrupy z dnia 22 czerwca 2018 r., przyczynia si¢ do usunigcia nadmiernych zaklécen réwnowagi makroeko-
nomicznej oraz zrodel lub potencjalnych Zrédet trudnosci gospodarczych w Gregji.

() Dz.U.L140227.5.2013,s. 1

(*) Decyzja wykonawcza Komisji (UE) 2018/1192 z dnia 11 lipca 2018 r. w sprawie wprowadzenia wzmocnionego nadzoru w Grecji
(DzU.L211222.8.2018,s.1).

(*) Decyzja wykonawcza Komisji (UE) 2019/338 z dnia 20 lutego 2019 r. w sprawie przedluzenia wzmocnionego nadzoru w Grecji
(Dz.U.L 60z 28.2.2019,s.17).
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(4) W dniu 21 listopada 2018 r. na podstawie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1176/2011 (*) Komisja przyjeta sprawozdanie przedkladane w ramach mechanizmu ostrzegania, w ktérym
wskazala Grecje jako jedno z panstw czlonkowskich, w przypadku ktérych przeprowadzona zostanie
szczegblowa ocena sytuacji. Szczegblowa ocena sytuacji zostala uwzgledniona w sprawozdaniu krajowym na
2019 r. dotyczacym Grecji (°) opublikowanym w dniu 27 lutego 2019 r. Komisja doszta do wniosku, ze — mimo
iz udalo jej si¢ przywréci¢ réwnowage budzetows i znaczgco zmniejszy¢ deficyt obrotéw biezacych — Grecja
wcigz boryka sie z nadmiernymi zakldceniami rownowagi makroekonomicznej bedgcymi skutkami kryzysu (%).
Dotyczg one w szczegélnosci wysokiego dtugu publicznego, ujemnej migedzynarodowej pozycji inwestycyjnej
netto, duzego udzialu kredytéw zagrozonych w bilansach bankéw oraz nadal wysokiej stopy bezrobocia.
W szczegblnosci pod koniec 2018 r. dlug publiczny wynosit 181,1 % produktu krajowego brutto, co stanowi
najwyzszy poziom w Unii. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto Grecji utrzymuje si¢ na bardzo wysokim
poziomie i w 2018 r. stanowila — 137,9 % produktu krajowego brutto. Co wigcej, mimo znacznego zmniejszenia
deficytu obrotéw biezacych, postep ten nadal jest niewystarczajacy, aby Grecja mogla w zadowalajacym tempie
obnizy¢ bardzo znaczng migdzynarodowsa pozycje inwestycyjng netto, tak by osiggnela ona poziom uznawany za
rozsagdny. Mimo Ze bezrobocie w dalszym ciagu spadalo, ze szczytowej wartosci 27,8 % w 2013 r., w marcu
2019 r. nadal wynosilo 18,1 %. Bezrobocie dlugotrwale (11,9 % w pierwszym kwartale 2019 r.) i bezrobocie
miodziezy (40,4 % w marcu 2019 r.) utrzymujg si¢ na bardzo wysokim poziomie.

(5) W Swietle dokonanej przez Komisje szczegdlowej oceny sytuacji i na podstawie oceny Komisji Rada przeanali-
zowala krajowy program reform na 2019 r. oraz program stabilnoSci na 2019 r. Zalecila () Grecji podjecie
w 2019 i 2020 r. dzialan majacych na celu osiggniecie trwalego ozywienia gospodarczego i wyeliminowanie
nadmiernych zaklécent rownowagi makroekonomicznej poprzez kontynuowanie i zakoniczenie reform zgodnie ze
zobowigzaniami poprogramowymi podjetymi na posiedzeniu Eurogrupy w dniu 22 czerwca 2018 r. Rada
zalecita réwniez, aby Grecja skoncentrowata swoja polityke gospodarczg zwigzang z inwestycjami w okreslonych
obszarach priorytetowych, aby zapewni¢ solidne podstawy wzrostu, a jednoczes$nie zmniejszy¢ réznice miedzy
regionami i zapewni¢ wlaczenie spoleczne.

(6) W dniu 5 czerwca 2019 r. Komisja opublikowala trzecig ocene Grecji w ramach wzmocnionego nadzoru (¥).
W ocenie opisano postepy poczynione przez Grecje w odniesieniu do ogdlnych i szczegélowych zobowigzan
w zakresie reform. Stwierdzono w niej, ze od sierpnia 2018 r. Grecja poczynita do$¢ dobre postgpy na starcie
okresu poprogramowego. Utrzymano realny wzrost gospodarczy i tworzenie miejsc pracy i w 2018 r. Grecji
ponownie udalo si¢ przekroczy¢ docelowy poziom nadwyzki pierwotnej. Pomimo pewnych opdznief
dokonczenie realizacji zobowigzan szczegélowych w zakresie reform, ktorych termin przypadal na koniec 2018
r., pozwolilo na zastosowanie dodatkowych Srodkéw okolozadluzeniowych w kwietniu 2019 r. Grecja zaczela
ponadto odzyskiwaé dostgp do rynku i odnotowala korzystne zmiany wynikajagce z podniesienia ocen przez
agencje ratingowe. W ostatnich miesigcach zmniejszylo si¢ jednak tempo realizacji reform, a sp6jno$¢ niektérych
Srodkéw z zobowigzaniami podjetymi w Eurogrupie nie zostala zagwarantowana. W sprawozdaniu stwierdzono
réwniez, Ze istnieje ryzyko nieosiggnigcia uzgodnionego docelowego poziomu nadwyzki pierwotnej. W zwigzku
z tym Grecja stoi przed waznymi wyborami politycznymi koniecznymi do zapewnienia zréwnowazonego
i trwalego ozywienia gospodarczego.

(7)  Sektor bankowy jest wystarczajagco wyposazony w kapital, jednak pozycja kapitalowa nieco si¢ pogorszyla
w 2018 r. ze wzgledu na niska rentowno$¢ i staba jakos$¢ aktywéw, podczas gdy ulgi z tytutu odroczonego
podatku dochodowego wcigz stanowig znaczng czg$¢ kapitalu podstawowego tier 1. Sektor bankowy nadal
zmaga si¢ z wyzwaniami, poprawa nastepuje powoli, a istotne slabosci utrzymuja si¢. Sa one zwiazane
z wysokim poziomem ekspozycji zagrozonych i niskim poziomem rentownosci, w sytuacji, gdy sektor jest nadal
silnie powigzany z panstwem. Choé poziom ekspozycji zagrozonych stopniowo si¢ zmniejszal po tym, jak
w marcu 2016 r. osiaggnal najwyzszy dotychczas poziom 107,2 mld EUR, na koniec 2018 r. nadal byl bardzo
wysoki i wynosit 81,8 mld EUR, tj. 45,4 % calkowitych ekspozycji bilansowych. W ostatnich latach Grecja
przyjeta kluczowe reformy i trwajg prace nad szeregiem inicjatyw majacych na celu wzmocnienie ram pozwala-
jacych rozwigzaé problem kredytéw zagrozonych. Konieczne beda jednak dodatkowe dziatania, aby doprowadzié
do szybszej redukcji kredytéw zagrozonych, obnizy¢ wskaznik ekspozycji zagrozonych do zréwnowazonego
poziomu oraz umozliwi¢ instytucjom finansowym pelnienie ich funkcji w zakresie posrednictwa i zarzadzania
ryzykiem.

(8)  Pomimo postepu w ostatnich latach Grecja wcigz zmaga si¢ z duzymi wyzwaniami, jesli chodzi o otoczenie
dzialalnoci gospodarczej i system sadownictwa. Grecja wcigz ma duze zaleglo$ci w poréwnaniu z krajami
osiagajacymi najlepsze wyniki w kilku obszarach objetych wskaznikami strukturalnymi nalezacymi do poréwna-
wezych wskaznikow mierzacych wyniki gospodarcze (np. czas potrzebny do przyjecia orzeczenia sadowego,
egzekwowanie uméw, rejestrowanie wlasnosci, postgpowanie upadlosciowe itp.).

(*) 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, s. 25).

() SWD(2019) 1007 final.

() COM(2019) 150 final.

() Zalecenie Rady z dnia 9 lipca 2019 r. w sprawie krajowego programu reform Grecji na 2019 r. oraz zawierajace opini¢ Rady na temat
przedstawionego przez Grecj¢ programu stabilnosci na 2019 r.

(*) Komisja Europejska: Sprawozdanie dotyczace wzmocnionego nadzoru w Grecji, czerwiec 2019 r., Institutional Paper nr 103, czerwiec
2019r.
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(9)  Grecja — ktora zostala odcigta od pozyczek na rynku finansowym w 2010 r. — zaczela odzyskiwaé dostep do
rynku dzigki emisji obligacji panstwowych od lipca 2017 r. Po udanej emisji obligacji w styczniu 2019 r. Grecja
ponownie wykorzystala rynki kapitalowe w marcu 2019 r., emitujgc po raz pierwszy od 2010 r. 10-letnie
obligacje rzagdowe. W lipcu 2019 r. Grecja wyemitowala 7-letnie obligacje. Emisja ta przyczyni si¢ do odbudowy
krzywej rentownoSci Gregji i zwickszenia plynnosci na rynku jej obligacji. Warunki uzyskiwania pozyczek przez
Grecje pozostaja jednak niestabilne ze wzgledu na zewnetrzne ryzyko gospodarcze i krajowe slabosci.

(100 W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, ze nadal istnieja przestanki uzasadniajagce prowadzenie
wzmocnionego nadzoru na podstawie art. 2 rozporzadzenia (UE) nr 472/2013. W szczegdlnosci nadal istnieja
zagrozenia dla stabilno$ci finansowej Grecji, ktore — jezeli si¢ urzeczywistnia — mogg wywolaé niekorzystne
skutki uboczne w pozostalych pafistwach czlonkowskich nalezacych do strefy euro. Jezeli pojawia sie
jakiekolwiek skutki uboczne, mogg one nastapi¢ w sposéb posredni, wywierajac niekorzystny wplyw na zaufanie
inwestordw, a tym samym na koszty refinansowania dla bankéw i pozostalych panstw czlonkowskich nalezacych
do strefy euro.

(11) W zwiazku z tym w $rednim okresie Grecja powinna kontynuowaé podejmowanie dzialan stuzacych usunigciu
zrodet lub potencjalnych zrédel trudnosci oraz realizowanie reform strukturalnych, aby wspieraé solidne
i zrébwnowazone ozywienie gospodarcze, co pozwoli ztagodzi¢ skutki wynikajace z kilku czynnikéw. Czynniki te
obejmujg powazne i przedluzajace si¢ pogorszenie koniunktury w czasie kryzysu; poziom zadluzenia Grecji;
stabosci jej sektora finansowego; nadal stosunkowo silne powigzania migdzy sektorem finansowym i finansami
publicznymi w Grecji, w tym przez wlasno$¢ pafstwows; ryzyko przeniesienia powaznych napig¢ w tych
sektorach na inne panstwa czlonkowskie, jak rowniez narazenie panstw czlonkowskich nalezacych do strefy euro
na ryzyko w kontekscie zadluzenia panstwa greckiego.

(12) Aby zlikwidowal pozostale ryzyko i monitorowaé spelnienie zobowigzani podjetych w tym celu, konieczne
i wlasciwe wydaje si¢ przedluzenie wzmocnionego nadzoru w Grecji na podstawie art. 2 ust. 1 rozporzadzenia
(UE) nr 472/2013.

(13) Pismem wystosowanym w dniu 16 lipca 2019 r. Grecji umozliwiono przedstawienie opinii na temat oceny
Komisji. W swojej odpowiedzi z dnia 19 lipca 2019 r. Grecja zasadniczo zgodzila si¢ z dokonang przez Komisje
oceng wyzwan gospodarczych, przed ktérymi stoi ten kraj, co stanowi podstawe przedtuzenia wzmocnionego
nadzoru.

(14)  Grecja bedzie nadal korzystala ze wsparcia technicznego w ramach programu wspierania reform strukturalnych
(jak okreslono w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017825 (°)) w celu opracowywania
i wdrazania reform, w tym kontynuacji i zakonczenia kluczowych reform zgodnie z zobowiazaniami
politycznymi poddanymi monitorowaniu w ramach wzmocnionego nadzoru.

(15) Komisja zamierza $ciSle wspotpracowaé z Europejskim Mechanizmem Stabilnosci — w kontekscie jego systemu
wczesnego ostrzegania — aby wdrozy¢ wzmocniony nadzér,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Okres wzmocnionego nadzoru nad Grecjg na podstawie art. 2 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 472/2013, wprowadzony
decyzjg wykonawcza (UE) 2018/1192, zostaje przedtuzony o dodatkowe sze$¢ miesiecy, poczawszy od dnia 21 sierpnia
2019 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 26 lipca 2019 r.

W imieniu Komisji
Pierre MOSCOVICI

Czlonek Komisji
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