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Riepilogo

= Lasituazione economica rimane fragile, ma e prevista una ripresa del PIL nel corso del 2017.
= (Cisiattende che alcuni settori beneficeranno di questa crescita.
= Siprevede un calo delle insolvenze nel 2017, ma il livello delle insolvenze restera alto.

Attesa una ripresa in alcuni settori industriali

1115 giugno i ministri delle finanze della zona euro
hanno accettato di fornire alla Grecia un'altra tranche
di 8,5 miliardi di euro dal fondo di salvataggio
internazionale. Questa tranche permettera ad Atene
di rimborsare 7 miliardi di euro di debiti alla Banca
centrale europea, in scadenza a luglio. Tuttavia, il
pagamento € ancora soggetto ad approvazioni
parlamentari in alcuni paesi. Al tempo stesso, il futuro
del programma di aiuti finanziari da 86 miliardi di
euro continua a essere vincolato all'attuazione di
riforme economiche concordate, ma fortemente
contestate. Le misure di austerita in combinazione
con l'attuale schema di salvataggio (ad esempio tasse
pil elevate, aumenti dei costi di previdenza sociale e
rimborsi del debito) e controlli sul capitale, frenano la
crescita economica.

Detto questo, il PIL greco ha mostrato un rimbalzo
modesto del 0,3% nel 2016 e dovrebbe crescere fino
al 2,7% nel 2017, considerata la piena attuazione del
programma di finanziamento del meccanismo
europeo di stabilita (ESM). La crescita economica del
2017 sara determinata da una domanda di
investimenti, da un aumento del consumo privato
(dovuto alla diminuzione della disoccupazione, che
tuttavia rimane molto elevata, oltre il 21%) e
all'espansione delle esportazioni.

Si prevede che settori come turismo, packaging,
alimentare e trasporti (internazionali) si
riprenderanno e cresceranno quest'anno. Le
esportazioni di prodotti agricoli (olio d'oliva, ortaggi,
frutta, ecc.), nonché di prodotti petroliferi,
farmaceutici e di alluminio, sono destinati ad
aumentare, beneficiando della domanda esterna piu



elevata e della migliore competitivita internazionale
del paese rispetto ad alcuni concorrenti europei come
il Portogallo e Spagna. Tuttavia la situazione per
settori come l'edilizia, i materiali da costruzione, il
tessile e il settore finanziario/bancario rimane
difficile.

Atteso un calo delle insolvenze nel 2017

Il settore bancario greco continua ad essere
influenzato negativamente da un'elevata percentuale
di prestiti non performing (NPL), circa il 37% dei
prestiti totali lordi. La difficile situazione delle banche
greche vincola i prestiti necessari per rivitalizzare il
dinamismo del settore privato. | progressi registrati
nella pulizia dei NPL sono stati finora lenti e la
legislazione recentemente adottata in materia di
insolvenza e di esecuzione del debito (che consente,
ad esempio, la vendita di NPL) deve essere ancora
pienamente attuata. La crescita dei crediti
assolutamente necessaria per sostenere I'espansione
economica, rimarra limitata nel 2017 (+ 0,7%) e nel
2018 (+ 2,1%) e questa previsione si basa anche sulla
rapida eliminazione dei controlli sui capitali e sul
pagamento delle tranche di debito dovute ai creditori
da parte della Grecia.
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| ritardi nei pagamenti sono diminuiti nel 2016
rispetto al 2015, tuttavia nel 2017 non si prevedono
miglioramenti significativi. A causa del modesto
rimbalzo economico, le ipotesi di insolvenza
dovrebbero diminuire del 2% nel 2017 dopo gli
incrementi annuali registrati dal 2008. Tuttavia, il
livello di insolvenza rimane piu di cinque volte
superiore agli anni precedenti la crisi (vale a dire
prima del 2008). Settori quali I'alimentare e I'IT /
elettronica dovrebbero registrare fallimenti aziendali
in diminuzione, mentre le insolvenze nei settori delle
costruzioni, tessile e macchinari si prevede
resteranno elevati, senza una diminuzione sensibile
delle insolvenze.

La presente relazione ha scopi puramente informativi e non deve essere interpretata come raccomandazione per lo svolgimento di specifiche operazioni,
investimenti ovvero per l'adozione di particolari strategie. Il lettore decidera autonomamente come interpretare le informazioni fornite, a fini
commerciali o altro. Sebbene sia stato fatto ogni sforzo per garantire che le informazioni contenute in questa relazione siano affidabili, Atradius declina
ogni responsabilita per eventuali errori o omissioni, ovvero per i risultati ottenuti sulla base di suddette informazioni. Tutte le informazioni contenute nel
presente documento sono fornite senza elaborazioni, senza garanzie di completezza, accuratezza, puntualita o per uno specifico utilizzo, e senza garanzie
di alcun tipo, implicite o esplicite. Atradius, i suoi partner o i rispettivi partner, agenti e dipendenti declinano ogni responsabilita nei confronti di
chiunque, per decisioni prese o azioni intraprese sulla base delle informazioni contenute nella presente relazione ovvero per danni indiretti, speciali o
analoghi subiti, anche se a conoscenza della possibilita del verificarsi di tali danni.

Copyright Atradius N.V. 2017
Copyright Atradius N.V. 2017
Atradius N.V.

David Ricardostraat 11066 JS
P.0. Box 8982 - 1006 JD
Amsterdam

The Netherlands

Telephone: +31 20 553 9111
Fax: +3120 553 2811

Atradius



