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Antrag

des Bundesministeriums der Finanzen

Griechenland: Vorzeitige Teilrickzahlung bilateraler europaischer Kredite des
ersten Hilfsprogramms

1. Antrag auf Einholung eines zustimmenden Beschlusses des Deutschen
Bundestages nach § 3 Absatz 2 Nummer 2 des
Stabilisierungsmechanismusgesetzes

2. Antrag auf Einholung eines zustimmenden Beschlusses des Deutschen
Bundestages gemaR § 5 Absatz 2 Nummer 1
des ESM-Finanzierungsgesetzes

Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen — E B 2 — WK 3810/ 00095/002/032 — vom 20. Oktober 2025

Anlagen: 14 (jeweils Original und informelle deutsche Arbeitsiibersetzung)

Anlage 1 Antrag Griechenlands an den ESM zur vorzeitigen
GLF-Teilriickzahlung

Anlage 1a  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung —

Anlage2  Antrag Griechenlands an den EFSF zur vorzeitigen
GLF-Teilriickzahlung

Anlage 2a  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung —

Anlage 3 Antrag Griechenlands an die KOM zur vorzeitigen
GLF-Teilriickzahlung

Anlage 3a  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung —

Anlage 4 Stellungnahme des ESM zur vorzeitigen GLF-Teilriickzahlung und zur
anderweitigen Verwendung des ESM-Liquiditétspuffers (VS-NfD)*

Die an den Deutschen Bundestag {ibermittelten Ursprungsdateien ermdglichten keine Weiterverarbeitung zu
einer barrierefreien Bundestagsdrucksache.

*

Das Bundesministerium der Finanzen hat die Anlagen 4 und 4a als ,,VS — Nur fiir den Dienstgebrauch eingestuft. Die Anlagen sind im
Parlamentssekretariat des Deutschen Bundestages hinterlegt und konnen dort von Berechtigten eingesehen werden.
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Anlage 4a  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung — (VS-NfD)*
Anlage 5 Schreiben der KOM zur vorzeitigen GLF-Teilrlickzahlung
Anlage Sa  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung —

Anlage 6  Entwurf der KOM zur technischen Umsetzung der
GLF-Teilriickzahlung

Anlage 6a  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung —
Anlage 7  Schreiben der EFSF an die Eurogruppen-Arbeitsgruppe

Anlage 7a  — informelle deutsche Arbeitsiibersetzung —

Der Bundestag wolle beschlieen:

Griechenland hat seine europdischen Partner um Zustimmung zur vorzeitigen
Teilriickzahlung der bilateralen europdischen Kredite des ersten Hilfsprogramms
(Greek Loan Facility — GLF) gebeten. Es geht um die vorzeitige Teilriickzahlung
von 5,29 Mrd. Euro.

Die beigefligten Dokumente iibersende ich mit der Bitte um Zustimmung des
Deutschen Bundestages bis spitestens 7. November 2025

1. gemiB § 3 Absatz 2 Nummer 2 des Stabilisierungsmechanismusgesetzes
(StabMechQG) zu einer Ausnahme von der in der Vereinbarung der Européi-
schen Finanzstabilisierungsfazilitit (EFSF) liber eine Finanzhilfefazilitat mit
Griechenland enthaltenen Klausel iiber die parallele proportionale vorzeitige
Tilgung von EFSF-Darlehen durch Griechenland und

2. gemdl § 5 Absatz 2 Nummer 1 des ESM-Finanzierungsgesetzes (ESMFinG)
zu einer Ausnahme von der in der Vereinbarung des Europdischen Stabili-
tatsmechanismus (ESM) iiber eine Finanzhilfefazilitdt mit Griechenland ent-
haltenen Klausel iiber die parallele proportionale vorzeitige Tilgung von
ESM-Darlehen durch Griechenland.

Nach den gesetzlichen Vorgaben hat die Zustimmung nach Ziffer 1 durch das
Plenum des Deutschen Bundestages und die Zustimmung nach Ziffer 2 durch den
Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages zu erfolgen. Damit wiirde die
Bundesregierung erméchtigt, als EFSF-Garantiegeber einem entsprechenden Be-
schlussvorschlag zur Nichtanwendung der Parallelitdtsklausel zuzustimmen und
anschlieBend im EFSF-Direktorium den Beschluss zu billigen, sowie im ESM-
Direktorium einem Beschlussvorschlag zur Nichtanwendung der Parallelitts-
klausel zuzustimmen.

*

Das Bundesministerium der Finanzen hat die Anlagen 4 und 4a als ,,VS — Nur fiir den Dienstgebrauch eingestuft. Die Anlagen sind im
Parlamentssekretariat des Deutschen Bundestages hinterlegt und konnen dort von Berechtigten eingesehen wer-den.
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Begriindung

Griechenland hat in Schreiben an den ESM (Anlage 1), die EFSF (Anlage 2) und an die Européische Kommission
(KOM) (Anlage 3) um Zustimmung zu einer vorzeitigen Teilriickzahlung der bilateralen européischen Kredite
des ersten Hilfsprogramms GLF unter Verzicht auf Anwendung der Parallelititsklauseln der EFSF (zweites Hilfs-
programm) und des ESM (drittes Hilfsprogramm) gebeten. Die Finanzhilfevereinbarungen von Griechenland mit
der EFSF und dem ESM beinhalten Klauseln, die GRC im Fall einer vorzeitigen Riickzahlung der bilateralen
Kredite auch zu einer parallelen Tilgung gegeniiber EFSF und ESM in proportionaler Hohe verpflichten.

Derzeit stehen noch bilaterale GLF-Kredite in Hohe von 31,6 Mrd. Euro aus. Der deutsche Kreditanteil im Rah-
men der GLF wurde von der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) mit einer Garantie des Bundes vergeben. Der
ausstehende KfW-Kredit betrdgt derzeit 9 Mrd. Euro. Griechenland beabsichtigt eine vorzeitige Teilriickzahlung
der bilateralen européischen Kredite von 5,29 Mrd. Euro (und damit eine Verringerung des ausstehenden KfW-
Kredits um 1,52 Mrd. Euro) am 15. Dezember 2025. Griechenland mochte dafiir die Tilgungszahlungen ab 2033
pro rata reduzieren. Die Riickzahlungen bis Ende 2032 sollen unverdndert bleiben. Dafiir hat Griechenland den
Verzicht der Glaubiger auf die in der GLF vorgesehene proportionale Anrechnung vorzeitiger Riickzahlungen auf
alle vereinbarten Riickzahlungen beantragt. Griechenland will fiir die Teilrlickzahlung 5,29 Mrd. Euro aus dem
ESM-Liquiditétspuffer (mit insgesamt 10,7 Mrd. Euro) verwenden, die einen Beschluss des ESM-Direktoriums
erfordert (vgl. Anlage 4 — VS-NfD). Der ESM Liquiditétspuffer wurde 2018 im Rahmen des dritten makrodko-
mischen Anpassungsprogramms geschaffen, um das Vertrauen von Investoren in Griechenlands Zahlungsféahig-
keit zu stiarken.

Griechenland hat inzwischen jedoch von allen von der EZB anerkannten Ratingagenturen den Investment Grade
Status wiedererlangt und hat vollstindigen Zugang zu den Kapitalméirkten. Die vorzeitige Teilriickzahlung be-
griindet Griechenland mit einem effektiveren Schuldenmanagement und geringerem Rollover-Risiko, Verbesse-
rung der Verwaltung von Liquidititsreserven, eine weitere Stirkung des Marktvertrauens und der Reduzierung
des ausstehenden Schuldenportfolios sowie damit verbundener Senkung der Kosten fiir den 6ffentlichen Schul-
dendienst.

Nach Einschitzung des ESM ergiiben sich fiir die langfristige Schuldentragfihigkeit keine wesentlichen Ande-
rungen (Anlage 4 — VS-NfD). Die aktuelle Schuldentragfihigkeitsanalyse im Nachprogrammiiberwachungsbe-
richt vom Juni 2025 der KOM zeigt fiir die kurze und lange Frist geringe Risiken fiir die Schuldentragfahigkeit.
Mittelfristig hélt die KOM gemal des Nachprogrammiiberwachsungsberichts die Risiken fiir die Schuldentragfa-
higkeit fiir hoch (hoher Schuldenstand, Risiken fiir Wirtschaftswachstum und Finanzierungskosten). Griechen-
land habe aufgrund des groBen Liquiditdtspuffers insgesamt aber nur moderate Finanzierungsbedarfe und eine
geringe Sensitivitdt gegeniiber Zinsdnderungen.

Die Eurogruppen-Arbeitsgruppe (EAG) hat am 3. Oktober 2025 die von Griechenland beantragte vorzeitige
Teilrlickzahlung bilateraler europdischer Kredite beraten. Die vorzeitige Teilrlickzahlung wurde durch alle Mit-
gliedstaaten, wo vorgesehen vorbehaltlich der Zustimmung der nationalen Parlamente, grundsitzlich begriif3it. Es
wurden keine Einwénde gegen die Verwendung von 5,29 Mrd. Euro aus dem ESM-Liquiditétspuffer erhoben.

Die KOM hat bei der GLF die Aufgabe der Koordinierung der bilateralen européischen Kreditgeber. Sie unter-
stiitzt den Antrag Griechenlands (Anlage 5). Eine vorzeitige Teilriickzahlung der GLF wére laut KOM mit Zins-
einsparungen verbunden und wiirde ein positives Signal an die Kapitalmérkte beziiglich der finanziellen Situation
Griechenlands senden, die durchschnittliche Laufzeit der Staatsschulden verldngern und somit das Rollover-Ri-
siko verringern bzw. das Schuldenmanagement erleichtern. Da Griechenland vollen Zugang zu den Finanzmark-
ten und das Investment-Grade Rating wiedererlangt hat, stimmt die KOM der Reduktion des Liquiditatspuffers
zu. Der ESM hat zum Antrag Griechenlands ebenfalls positiv Stellung genommen (Anlage 4 — VS-NfD).

Die KOM empfiehlt den Kreditgebern die Zustimmung zur vorzeitigen Teilriickzahlung der GLF unter Verzicht
auf die vorgesehene proportionale Anrechnung vorzeitiger Riickzahlungen auf alle vereinbarten Riickzahlungen.
Sie hat zur vertragstechnischen Umsetzung der GLF-Teilriickzahlung im Anschluss an die nationalen Verfahren
einen Entwurf vorgelegt (Anlage 6). Die EFSF hat die Eurogruppen-Arbeitsgruppe um Koordinierung zur vor-
zeitigen GLF-Teilriickzahlung gebeten (Anlage 7).
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Das Bundesministerium der Finanzen unterstiitzt den griechischen Antrag auf Basis der Stellungnahmen des ESM
und der KOM. Der Bund wird im Ergebnis wirtschaftlich nicht schlechter gestellt (§§ 56 und 58 der Bundeshaus-
haltsordnung). Eine vorzeitige Riickzahlung erscheint aufgrund der Garantievereinbarung gegeniiber der KfW
wirtschaftlich sinnvoll.

Zeitplan

Eine Beschlussfassung auf europiischer Ebene (Ubermittlung der Verzichtserklirungen) ist fiir den 18. Novem-
ber 2025, der Beschluss der ESM- und EFSF-Gremien ist filir den 1. Dezember vorgesehen. Ich bitte um eine
Befassung des Deutschen Bundestages bis zum 7. November 2025.



HELLENIC REPUBLIC
6™ October 2025
Mr. Pierre Gramegna
Managing Director

Furopean Stability Mechanism
6a, Circuit de la FFoire Internationale, L-1347 Luxembourg

Re: Greek Loan Facility Prepayment

Dear Piette,

Following up on our prior conversations, I write regarding the Hellenic Republic’s proposal to
prepay a further portion of its outstanding liabilities under the Greek Loan Facility among, inter alios,
the Hellenic Republic as borrower (the “Republic”) and certain Member States whose currency is the
euro originally dated 8 May 2010 as amended from time to time (the “GLF”) using certain excess cash
reserves currently available to the Republic.

Under the financing facilities that the Republic has entered into with the ESM, a prepayment
of the GLF would require a propottionate prepayment of the ESM facilities. The purpose of this letter
is to request the ESM’s consent to prepay a portion of the GLF without a prepayment of the ESM
facilities.

The Republic is committed to working closely with its international partners with a view to
following prudent policies and implementing the agreed reform commitments to further bolster the
Republic’s long-term growth and debt sustainability.

We believe that the proposed GLF prepayment will have a significant positive impact on the
Republic’s finances. In particular:

(a) the GLF prepayment will result in a smoother maturity profile of the Greek public debt for the
period from 2033 to 2041 as well in a longer weighted average maturity for the Republic’s debt,
which will allow for more effective debt management and reduced rollover risk. Specifically,
the scheduled principal amount of the GLF to be prepaid has a weighted average maturity of
approximately 11.3 years, whilst any Greek Government Bonds (GGB) which the Republic has
issued in 2025 and expects to issue in 2025 to fill the gap of the cash reserves used to finance
such prepayment, are likely to have a weighted average maturity of more than 13.7 years,
resulting in a longer weighted average maturity for the Greek public debt portfolio;

(b) the smoothening of the Greek debt maturity profile and the reduced rollover risk due to the GLF
prepayment, would form part of the Hellenic Republic’s broader strategy, which aims at
strengthening further market confidence in the Republic’s ability to meet its debt obligations
under all circumstances. In the context of this strategy, the prepayment is consistent with the
rationale behind the prepayments of the IMF facilities made in 2019, 2021 and 2022 by the
Republic regarding the prepayment of the outstanding amount of IMF loans as well of the
€2,645,000,000, €5,290,000,000 and €7,935,000,000 prepayments in 2022, 2023 and 2024
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respectively, regarding the GLF. It is also consistent with the last €3 billion dual-tranche GGB
issuance with 15 years and 30 years maturities which took place in March 2025 in combination
with a Liability Management Exercise (LME). Due to the latter, a total nominal amount of €1.5
biltion of GGBs maturing in 2026 were exchanged with a total nominal amount of €1.5 billion
of the new 15-year and 30-year GGB resulting to an extension of the WAM of €1.5 billion
Greek debt, from circa 1.2 years to circa 20 years;

the proposed partial prepayment of GLF amortizations due from 2033 to 2041, constitutes a
proactive and prudent debt portfolio management by the Republic since it counterbalances, well
in advance, the potential increase in the Republic’s future debt obligations, due to the
incorporation of the EFSF Master Financial Assistance Facility Agreement (FAFA} deferred
amounts of interest payments in the Greek debt portfolio. The suggested prepayment would
therefore be seen by the markets as a solid and consistent funding and portfolio management
strategy implemented by the Republic, as further progress towards the normalization of the
Republic’s finances and, by extension, the finances of the euro area as a whole (noting that the
market perception of the Republic’s previous prepayments to the IMF and to the Eurozone
partners was positive was positive and led Credit Rating Agencies in upgrading Greece credit
rating);

the GLF prepayment will mitigate the interest rate risks that the Republic currently faces in its
obligations under the GLF (as interest is calculated based on a EURIBOR or, as applicable,
EONIA floating rate). Depending on future interest rate movements, this could result in a
significant reduction in the Republic’s annual debt servicing costs;

following the prepayment, the Republic will still retain a significant amount of circa €26,315
million of debt owed under the GLF to September 2041. This will maintain the continued
involvement of the euro area lenders under the GLF during that period;

the prepayment would improve further the Republic’s credit outlook, building upon the
Republic” upgrade undertaken by five credit rating agencies within the period from 2023 to
2025. These include upgrades by Moody’s, which upgraded the Republic’s rating to Baa3 (1G)
and changed the outfook to stable, on 14 March 2025, Standard & Poor’s, which upgraded the
Republic’s rating to BBB, and changed the outlook to stable, on 18 April 2025; FITCH, which
retained the Republic’s rating to BBB- but changed the outlook to positive, on 16 May 2025,
SCOPE, which upgraded the Republic’s rating to BBB and changed the outlook to stable, on
30 May 2025 and DBRS Morningstar which upgraded the Republic’s rating to BBB with a
stable outlook, on 7 March 2025; and ;

finally, the Hellenic Republic intends to proceed with the use of the amount of €5.29 billion for
the GLF prepayment which is part of the remaining €10,697 million amount that still constitutes
the so-called Cash Buffer Account. It should be reminded that this account was established
back in 2018 with an original amount of €15,697 million, in an effort to provide confidence to
investors, holders of GGBs, that Greece would be able to meet its debt obligations under all
circumstances within the Post (3" Fiscal Adjustment) Programme Surveillance Period and till
the time that Greece would have full access to the capital markets. Having in mind that, Greece
has regained investment grade status, GGBs satisfy ECB’s eligibility criteria and Greece has
now full access to the capital markets, we consider that the use of the €5.29 billion for the
prepayment of the GLF follows the scope of the decision taken for the establishment of the
Cash Buffer Account. This use is also aligned with the rationale applied in 2024 for the same
purpose—mnamely, a GLF prepayment made that year. The partial use of the cash buffer account



will facilitate Greece in reducing the outstanding amount of debt portfolio, lowering public debt
servicing cost and further improving cash reserves management efficiency.

The debt under the ESM facilities is less expensive in terms of spread vs Euro swap rates and
for similar weighted average maturity whilst has a more advantageous maturity profile than the GLF.
As such, it would allow for more efficient debt management to make payments solely to the GLF
without a proportionate payment to the ESM. A proportionate repayment of the ESM facilities would
mitigate certain of the advantages of the GLF prepayment to the Republic, referred to above.

The Republic’s total outstanding principal amounts owed under the GLF are 31.605 billion (as
of today). The Republic is proposing to prepay €5.29 billion of that amount in December 2025, related
to the principal payments due from 2033 to 2041, on a pro rata basis, as described in the Annex... In
case an additional cost would be incurred due to the afore-mentioned prepayment, the Republic will
compensate the Lenders, according to the terms and conditions of the GLF, but by now GLF lenders
have confirmed that there are no additional costs. The Republic is seeking similar consents under
financing arrangements with the European Financial Stability Facility.

Finally, the purpose of this letter is also to request ESM’s consent for the use of an amount of
€5.29 billion from the so-called Cash Buffer Account for this GLF prepayment, as discussed and
requested above, subject to ESM’s assessment on the Republic’s cash position and the merit of this
GLF early repayment.

Please let me know if I can provide any additional information.

Very-t uly yours,

Kyriakos Pierakakis
Minister of Economy & Finance



ANNEX

GLFA QUARTERLY AMORTIZATIONS FROM 2033 TO 2041

Year Month of | Amortizations in Proposed early
payment EUR repaymeint amounts
2033 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50)
2033 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Sep 661,250,000.00, 166,373,959.50
2036 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2040 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2040 June 480,000,000.00 120,770,512.00
2040 Sep 398,750,000.00 100,327,587.00
2040 Dec 398,750,000.00 100,327,587.00
2041 Mar 317,500,000.00 79,884,661.00
2041 June 181,250,000.00 45,603,448.00
2041 Sep 72,500,000.00 18,241,379.49
TOTAL 21,025,000,000.00 5,290,000,000.00




Anlage 1a

Arbeitsiibersetzung (Spr.-D. BMF) Ubers.-Nr. 0447-2025

Hellenische Republik
6. Oktober 2025
Herrn Pierre Gramegna
Geschiftsfithrender Direktor

Europdischer Stabilitdtsmechanismus
6a, Circuit de la Foire Internationale, L-1347 Luxembourg

Betr.:  Vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der Darlehensfazilitét fiir Griechenland

Anrede

Ankniipfend an unsere bisherigen Gespriache nehme ich Bezug auf den Vorschlag der Hellenischen Republik,
einen weiteren Teil ihrer ausstehenden Verbindlichkeiten aus der urspriinglich am 8. Mai 2010 zwischen der
Hellenischen Republik als Darlehensnehmer (,,Griechenland®) und bestimmten Mitgliedstaaten, deren Wahrung
der Euro ist, vereinbarten und bisweilen gednderten Darlehensfazilitdt fiir Griechenland (Greek Loan Facility —
GLF) unter Verwendung bestimmter tiberschiissiger Liquiditétsreserven, iiber die Griechenland aktuell verfiigt,
vorzeitig zuriickzuzahlen.

Gemil den zwischen Griechenland und dem ESM vereinbarten Finanzierungsfazilititen verpflichtet eine
vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zu einer anteiligen vorzeitigen Riickzahlung der ESM-Fazilitéten.
Mit diesem Schreiben wird um die Zustimmung des ESM zu einer vorzeitigen GLF-Teilriickzahlung ohne eine
vorzeitige Riickzahlung der ESM-Fazilititen ersucht.

Griechenland ist bestrebt, im Sinne einer umsichtigen Politik und zur Umsetzung der vereinbarten Reformzusagen
eng mit seinen internationalen Partnern zusammenzuarbeiten, um das langfristige Wachstum und die langfristige
Schuldentragféhigkeit Griechenlands weiter zu starken.

Aus unserer Sicht wird sich die vorgeschlagene vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF spiirbar positiv auf
die Finanzlage Griechenlands auswirken. Insbesondere

(a) wird die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zu einer Gléttung des Félligkeitsprofils der
griechischen Staatsschulden im Zeitraum von 2033 bis 2041 und zu einer ldngeren gewichteten
durchschnittlichen Laufzeit der griechischen Schulden fiihren, wodurch ein effektiveres
Schuldenmanagement und eine Verringerung des Rollover-Risikos ermdglicht wird. Konkret betrégt die
gewichtete durchschnittliche Laufzeit des GLF-Kapitalbetrags, der planméBig vorzeitig zuriickgezahlt
werden soll, rund 11,3 Jahre, wahrend griechische Staatsanleihen, die 2025 von Griechenland emittiert
wurden bzw. voraussichtlich emittiert werden, um die durch die Verwendung von Liquiditétsreserven zur
Finanzierung der vorzeitigen Riickzahlung entstandene Liicke zu fiillen, eine gewichtete durchschnittliche
Laufzeit von iiber 13,7 Jahren aufweisen diirften, wodurch sich die gewichtete durchschnittliche Laufzeit
des griechischen Staatsschuldenportfolios verlangert;

(b) wiirden die Glittung des Falligkeitsprofils der griechischen Schulden und das reduzierte Rollover-Risiko
durch die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zur umfassenderen Strategie der Hellenischen
Republik gehoren, die darauf abzielt, das Vertrauen der Markte in die Féhigkeit Griechenlands zu starken,
seinen Schuldverpflichtungen unter allen Umstdnden nachkommen zu konnen. Im Kontext dieser
Strategie steht die vorzeitige Riickzahlung im Einklang mit den Griinden, die ausschlaggebend waren fiir
die vorzeitigen Riickzahlungen der IWF-Fazilititen, die Griechenland in den Jahren 2019, 2021 und 2022
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beziiglich der vorzeitigen Riickzahlung des ausstehenden Betrags der IWF-Darlehen geleistet hat, sowie
fiir die vorzeitige Riickzahlung von 2.645.000.000 EUR, 5.290.000.000 EUR bzw. 7.935.000.000 EUR
im Rahmen der GLF in den Jahren 2022, 2023 und 2024. Sie steht zudem mit der jlingsten Begebung
griechischer Dual-Tranche-Staatsanleihen mit einem Volumen von 3 Mrd. EUR und Laufzeiten von
15 und 30 Jahren im Einklang, die im Mérz 2025 zusammen mit einer Transaktion zur Steuerung des
Passiv-Geschifts (Liability Management Exercise — LME) erfolgte. Im Zuge der LME wurden
griechische Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von 1,5 Mrd. EUR und Félligkeit im Jahr 2026
gegen die neu ausgegebenen 15- und 30-jdhrigen griechischen Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert
von 1,5 Mrd. EUR umgetauscht, wodurch sich die gewichtete durchschnittliche Laufzeit von griechischen
Schulden in Hohe von 1,5 Mrd. EUR von rund 1,2 Jahren auf rund 20 Jahre verlangert hat;

handelt es sich bei der vorgeschlagenen vorzeitigen Teiltilgung der zwischen 2033 und 2041 im Rahmen
der GLF fillig werdenden Tilgungen um ein proaktives und umsichtiges Schuldenportfoliomanagement
Griechenlands, da hierdurch ein mdglicher Anstieg der kiinftigen finanziellen Verpflichtungen
Griechenlands infolge der Einbeziehung gestundeter Zinszahlungen aus der Vereinbarung iiber eine
EFSF-Hauptfinanzhilfefazilitét in das griechische Schuldenportfolio lange im Voraus ausgeglichen wird.
Die vorgeschlagene vorzeitige Riickzahlung diirften die Mérkte daher als Umsetzung einer soliden und
kohérenten Finanzierungs- und Portfoliomanagement-Strategie durch Griechenland sowie als weiteren
Fortschritt auf dem Weg zur Normalisierung der Finanzlage Griechenlands und damit der Finanzlage des
Euro-Wiahrungsgebiets insgesamt werten (wobei besonders zu erwihnen ist, dass die fritheren vorzeitigen
Riickzahlungen Griechenlands an den IWF und die Partner im Euro-Wiahrungsgebiet vom Markt positiv
aufgenommen wurden und zur Anhebung der Bonititseinstufung Griechenlands durch die
Ratingagenturen gefiihrt haben);

wird die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF die Zinsrisiken verringern, die Griechenland
gegenwirtig durch seine Verbindlichkeiten im Rahmen der GLF tragt (da Zinsen auf der Grundlage eines
variablen EURIBOR- oder ggf. EONIA-Zinssatzes berechnet werden). In Abhéngigkeit der kiinftigen
Zinsentwicklung konnte dies zu betrichtlichen Einsparungen bei den jdhrlichen Schuldendienstkosten
Griechenlands fithren;

wird Griechenland bis September 2041 trotz der vorzeitigen Riickzahlung weiterhin erhebliche Schulden
in Hohe von rund 26.315 Mio. EUR im Rahmen der GLF haben. Somit bleibt die kontinuierliche
Beteiligung der Darlehensgeber des Euro-Wéhrungsgebiets im Rahmen der GLF wéhrend dieses
Zeitraums gewahrt;

wiirde die vorzeitige Riickzahlung den Rating-Ausblick Griechenlands weiter verbessern, wenn von der
Hoherstufung der Kreditwiirdigkeit Griechenlands durch fiinf Ratingagenturen im Zeitraum von 2023 bis
2025 ausgegangen wird. Hierzu zdhlen die Aufwertungen durch die Ratingagentur Moody’s, die am
14. Mirz 2025 das Rating Griechenlands auf Baa3 (IG) angehoben und den Ausblick auf stabil gedndert
hat, die Anhebung des Ratings auf BBB und die Anderung des Ausblicks auf stabil durch Standard &
Poor’s am 18. April 2025, die Beibehaltung des Ratings BBB-, aber mit einem auf positiv gednderten
Ausblick durch FITCH am 16. Mai 2025, die Anhebung des Ratings auf BBB und Anderung des
Ausblicks auf stabil durch SCOPE am 30. Mai 2025 sowie die Anhebung des Ratings auf BBB mit
stabilem Ausblick durch DBRS Morningstar am 7. Mirz 2025;

beabsichtigt die Hellenische Republik schlieBlich, fiir die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF
5,29 Mrd. EUR zu verwenden, die Teil des verbleibenden Betrags von 10.697 Mio. EUR sind, der
weiterhin das Liquiditatspufferkonto darstellt. Es sei daran erinnert, dass dieses Konto, das urspriinglich
einen Betrag von 15.697 Mio. EUR aufwies, 2018 eingerichtet wurde, um bei Investoren und Inhabern
griechischer Staatsanleihen Vertrauen in die Fahigkeit Griechenlands zu schaffen, seinen finanziellen
Verpflichtungen wahrend des an das (dritte haushaltspolitische) Anpassungsprogramm anschlieBenden



Uberwachungszeitraums unter allen Umstinden nachkommen zu konnen, bis das Land wieder vollen
Zugang zum Kapitalmarkt hat. Vor dem Hintergrund, dass Griechenland wieder Investment-Grade-Status
erlangt hat, griechische Staatsanleihen die Zulassungskriterien der EZB erfiillen und Griechenland erneut
vollen Zugang zum Kapitalmarkt hat, sind wir der Ansicht, dass die Verwendung der 5,29 Mrd. EUR fiir
die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF mit dem Anwendungsbereich des Beschlusses iiber die
Einrichtung des Liquiditatspufferkontos im Einklang steht. Diese Verwendung entspricht aulerdem der
Begriindung, die 2024 in demselben Zusammenhang — einer 2024 getitigten vorzeitigen Riickzahlung im
Rahmen der GLF - Anwendung fand. Die Verwendung eines Teils der Mittel auf dem
Liquiditatspufferkonto wird Griechenland dabei unterstiitzen, das ausstehende Schuldenportfolio zu
reduzieren, die Kosten fiir den 6ffentlichen Schuldendienst zu senken und die Effizienz der Verwaltung
der Liquiditétsreserven weiter zu verbessern.

Die Schulden im Rahmen der ESM-Fazilitdten sind hinsichtlich der Zinsen im Vergleich zu den Euro-Swap-Sétzen
und bei dhnlicher gewichteter durchschnittlicher Laufzeit giinstiger und haben gleichzeitig ein giinstigeres
Laufzeitprofil als die GLF. Infolgedessen wiirde eine ausschlieBliche Zahlung im Rahmen der GLF ohne
proportionale Zahlung an den ESM ein effizienteres Schuldenmanagement ermdglichen. Eine anteilige
Riickzahlung der ESM-Fazilititen wiirde manche der vorstehend geschilderten Vorteile aus der vorzeitigen
Riickzahlung im Rahmen der GLF fiir Griechenland schmélern.

Die ausstehenden Kapitalbetrdge, die Griechenland im Rahmen der GLF schuldet, belaufen sich insgesamt auf
31,605 Mrd. EUR (Stand heute). Griechenland schlédgt vor, hiervon 5,29 Mrd. EUR im Dezember 2025 betreffend
die im Zeitraum 2033 bis 2041 filligen Tilgungszahlungen anteilig vorzeitig zuriickzuzahlen (siche Anlage).
Sollten durch die genannte vorzeitige Riickzahlung zusitzliche Kosten entstehen, wird Griechenland die
Darlehensgeber gemiB3 den Bedingungen der GLF entschiddigen, wobei die GLF-Darlehensgeber inzwischen
bestitigt haben, dass keine zusétzlichen Kosten entstehen werden. Griechenland ersucht derzeit um entsprechende
Zustimmungen im  Rahmen seiner  Finanzierungsvereinbarungen mit der  Européischen
Finanzstabilisierungsfazilitat.

AbschlieBend wird mit diesem Schreiben auch um die Zustimmung des ESM zu der vorstehend erlduterten
Verwendung eines Betrags in Héhe von 5,29 Mrd. EUR aus dem Liquiditdtspufferkonto flir diese vorzeitige
Riickzahlung im Rahmen der GLF ersucht, vorbehaltlich der Bewertung der Liquidititslage Griechenlands sowie
der Vorteile dieser vorzeitigen Riickzahlung im Rahmen der GLF durch den ESM.

Bitte lassen Sie mich wissen, wenn Sie weitere Informationen bendtigen.

Schlussformel

Kyriakos Pierakakis
Minister of Economy & Finance



Anlage

Vierteljihrliche Tilgungen im Rahmen der GLF-Vereinbarung im Zeitraum 2033 bis 2041

Vorgeschlagene

Jahr Monat der vorzeitige

Zahlung Tilgungen in EUR Riickzahlungsbetrige
2033 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Miirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Miirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2040 Miirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2040 Juni 480.000.000,00 120.770.512,00
2040 Sept. 398.750.000,00 100.327.587,00
2040 Dez. 398.750.000,00 100.327.587,00
2041 Mairz 317.500.000,00 79.884.661,00
2041 Juni 181.250.000,00 45.603.448,00
2041 Sept. 72.500.000,00 18.241.379,49
GESAMT 21.025.000.000,00 3.290.000.000,00




HELLENIC REPUBLIC
6" October 2025
Mr. Pierre Gramegna
Chief Executive Officer

European Financial Stability Facility
6a, Circuit de la Foire Internationale, 1.-1347 Luxembourg

Re: Greek Loan Facility Prepayment

Pear Pierre,

Following up on our prior conversations, I write regarding the Hellenic Republic’s proposal to
prepay a further portion of its outstanding liabilities under the Greek Loan Facility among, infer alios,
the Hellenic Republic as borrower (the “Republic”) and certain Member States whose currency is the
euro originally dated 8§ May 2010 as amended from time to time (the “GLF*’) using certain excess cash
reserves currently available to the Republic.

Under the financing facilities that the Republic has entered into with the EFSF, a prepayment
of the GLF would require a proportionate prepayment of the EFSF facilities. The purpose of this letter
is to request the EFSF’s consent to prepay a portion of the GLF without a prepayment of the EFSF
facilities.

The Republic is committed to working closely with its international partners with a view to
following prudent policies and implementing the agreed reform commitments to further bolster the
Republic’s long-term growth and debt sustainability.

We believe that the proposed GLF prepayment will have a significant positive impact on the
Republic’s finances. In particular:

(a) the GLF prepayment will result in a smoother maturity profile of the Greek public debt for the
period from 2033 to 2041 as well in a longer weighted average maturity for the Republic’s debt,
which will allow for more effective debt management and reduced rollover risk. Specifically,
the scheduled principal amount of the GLF to be prepaid has a weighted average maturity of
approximately 11.3 years, whilst any Greek Government Bonds (GGB) which the Republic has
issued in 2025 and expects to issue in 2025 to fill the gap of the cash reserves used to finance
such prepayment, are likely to have a weighted average maturity of more than 13.7 years,
resulting in a longer weighted average maturity for the Greek public debt portfolio;

(b) the smoothening of the Greek debt maturity profile and the reduced rollover risk due to the GLF
prepayment, would form part of the Hellenic Republic’s broader strategy, which aims at
strengthening further market confidence in the Republic’s ability to meet its debt obligations
under all circumstances. In the context of this strategy, the prepayment is consistent with the
rationale behind the prepayments of the IMF facilities made in 2019, 2021 and 2022 by the
Republic regarding the prepayment of the outstanding amount of IMF loans as well of the
€2,645,000,000, €5,290,000,000 and €7,935,000,000 prepayments in 2022, 2023 and 2024
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respectively, regarding the GLF. It is also consistent with the last €3 billion dual-tranche GGB
issuance with 15 years and 30 years maturities which took place in March 2025 in combination
with a Liability Management Exercise (LME). Due to the latter, a total nominal amount of €1.5
billion of GGBs maturing in 2026 were exchanged with a total nominal amount of €1.5 billion
of the new 15-year and 30-year GGB resulting to an extension of the WAM of €1.5 billion
Greek debt, from circa 1.2 years to circa 20 years;

the proposed partial prepayment of GLF amortizations due from 2033 to 2041, constitutes a
proactive and prudent debt portfolio management by the Republic since it counterbalances, well
in advance, the potential increase in the Republic’s future debt obligations, due to the
incorporation of the EFSF Master Financial Assistance Facility Agreement (FATA)Y deferred
amounts of interest payments in the Greek debt portfolio. The suggested prepayment would
therefore be seen by the markets as a solid and consistent funding and portfolio management
strategy implemented by the Republic, as further progress towards the normalization of the
Republic’s finances and, by extension, the finances of the euro area as a whole (noting that the
market perception of the Republic’s previous prepayments to the IMF and to the Eurozone
partners was positive was positive and led Credit Rating Agencies in upgrading Greece credit
rating);

the GLF prepayment will mitigate the interest rate risks that the Republic currently faces in its
obligations under the GLF (as interest is calculated based on a EURIBOR or, as applicable,
EONIA floating rate). Depending on future interest rate movements, this could result in a
significant reduction in the Republic’s annual debt servicing costs;

following the prepayment, the Republic will still retain a significant amount of circa €26,315
million of debt owed under the GLF to September 2041. This will maintain the continued
involvement of the euro area lenders under the GLF during that period;

the prepayment would improve further the Republic’s credit outlook, building upon the
Republic’ upgrade undertaken by five credit rating agencies within the period from 2023 to
2025. These include upgrades by Moody’s, which upgraded the Republic’s rating to Baa3 (IG)
and changed the outlook to stable, on 14 March 2025; Standard & Poor’s, which upgraded the
Republic’s rating to BBB, and changed the outlook to stable, on 18 April 2025; FITCH, which
retained the Republic’s rating to BBB- but changed the outlook to positive, on 16 May 2025;
SCOPE, which upgraded the Republic’s rating to BBB and changed the outlook to stable, on
30 May 2025 and DBRS Morningstar which upgraded the Republic’s rating to BBB with a
stable outlook, on 7 March 2025; and ;

finally, the Hellenic Republic intends to proceed with the use of the amount of €5.29 billion for
the GLF prepayment which is part of the remaining €10,697 million amount that still constitutes
the so-called Cash Buffer Account. It should be reminded that this account was established
back in 2018 with an original amount of €15,697 million, in an effort to provide confidence to
investors, holders of GGBs, that Greece would be able to meet its debt obligations under all
circumstances within the Post (3" Fiscal Adjustment) Programme Surveillance Period and till
the time that Greece would have full access to the capital markets. Having in mind that, Greece
has regained investment grade status, GGBs satisfy ECB’s eligibility criteria and Greece has
now full access to the capital markets, we consider that the use of the €5.29 billion for the
prepayment of the GLF follows the scope of the decision taken for the establishment of the
Cash Buffer Account. This use is also aligned with the rationale applied in 2024 for the same
purpose—namely, a GLT prepayment made that year. The partial use of the cash buffer account



will facilitate Greece in reducing the outstanding amount of debt portfolio, lowering public debt
servicing cost and further improving cash reserves management efficiency.

The debt under the EFSF facilities is less expensive in terms of spread vs Euro swap rates and
for similar weighted average maturity whilst has a more advantageous maturity profile than the GLF.
As such, it would allow for more efficient debt management to make payments solely to the GLF
without a proportionate payment to the EFSF. A proportionate repayment of the EFSF facilities would
mitigate certain of the advantages of the GLF prepayment to the Republic, referred to above.

The Republic’s total outstanding principal amounts owed under the GLF are 31.605 billion (as
of today). The Republic is proposing to prepay €5.29 billion of that amount in December 2025, related
to the principal payments due from 2033 to 2041, on a pro rata basis, as described in the Annex... In
case an additional cost would be incurred due to the afore-mentioned prepayment, the Republic will
compensate the Lenders, according to the terms and conditions of the GLF, but by now GLF lenders
have confirmed that there are no additional costs.

The Republic is seeking similar consents under financing arrangements with the European
Stability Mechanism.

Please let me know if I can provide any additional information.

Very-truly yoyrs,

Kyriakos Pierakakis
Minister of Economy & Finance



ANNEX

GLFA QUARTERLY AMORTIZATIONS FROM 2033 TO 2041

Year Month of Amortizations in Proposed early
payment EUR repayment amounts
2033 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2038 Sep 661,250,000.00, 166,373,959.50
2038 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2039 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2040 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2040 June 480,000,000.00 120,770,512.00
2040 Sep 398,750,000.00 100,327,587.00
2040 Dec 398,750,000.00 100,327,587.00
2041 Mar 317,500,000.00 79,884,661.00
2041 June 181,250,000.00 45,603,448.00
2041 Sep 72,500,000.00 18,241,379.49
TOTAL 21,025,000,000.00 5,290,000,000.00




Anlage 2a

Arbeitsiibersetzung (Spr.-D. BMF) Ubers.-Nr.: 0447-2025

Hellenische Republik
6. Oktober 2025

Herrn Pierre Gramegna

Geschiftsfithrender Direktor

Europdische Finanzstabilisierungsfazilitat

6a, Circuit de la Foire Internationale, L-1347 Luxembourg

Betr.:  Vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der Darlehensfazilitét fiir Griechenland

Anrede

Ankniipfend an unsere bisherigen Gespriche nehme ich Bezug auf den Vorschlag der Hellenischen
Republik, einen weiteren Teil ihrer ausstehenden Verbindlichkeiten aus der urspriinglich am 8. Mai 2010 zwischen
der Hellenischen Republik als Darlehensnehmer (,,Griechenland*) und bestimmten Mitgliedstaaten, deren
Wihrung der Euro ist, vereinbarten und bisweilen gednderten Darlehensfazilitét fiir Griechenland (Greek Loan
Facility — GLF) unter Verwendung bestimmter {iberschiissiger Liquidititsreserven, iiber die Griechenland aktuell
verfiigt, vorzeitig zurtickzuzahlen.

Gemail den zwischen Griechenland und der EFSF vereinbarten Finanzierungsfazilititen verpflichtet eine
vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zu einer anteiligen vorzeitigen Riickzahlung der EFSF-Fazilitdten.
Mit diesem Schreiben wird um die Zustimmung der EFSF zu einer vorzeitigen GLF-Teilriickzahlung ohne eine
vorzeitige Riickzahlung der EFSF-Fazilititen ersucht.

Griechenland ist bestrebt, im Sinne einer umsichtigen Politik und zur Umsetzung der vereinbarten
Reformzusagen eng mit seinen internationalen Partnern zusammenzuarbeiten, um das langfristige Wachstum und
die langfristige Schuldentragfahigkeit Griechenlands weiter zu stirken.

Aus unserer Sicht wird sich die vorgeschlagene vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF spiirbar
positiv auf die Finanzlage Griechenlands auswirken. Insbesondere

(a) wird die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zu einer Glattung des Félligkeitsprofils der
griechischen Staatsschulden im Zeitraum von 2033 bis 2041 und zu einer ldngeren gewichteten
durchschnittlichen Laufzeit der griechischen Schulden fiihren, wodurch ein effektiveres
Schuldenmanagement und eine Verringerung des Rollover-Risikos ermdglicht wird. Konkret betrdgt die
gewichtete durchschnittliche Laufzeit des GLF-Kapitalbetrags, der planméfig vorzeitig zuriickgezahlt
werden soll, rund 11,3 Jahre, wiahrend griechische Staatsanleihen, die 2025 von Griechenland emittiert
wurden bzw. voraussichtlich emittiert werden, um die durch die Verwendung von Liquiditétsreserven zur
Finanzierung der vorzeitigen Riickzahlung entstandene Liicke zu fiillen, eine gewichtete
durchschnittliche Laufzeit von iiber 13,7 Jahren aufweisen diirften, wodurch sich die gewichtete
durchschnittliche Laufzeit des griechischen Staatsschuldenportfolios verldngert;

(b) wiirden die Gléttung des Filligkeitsprofils der griechischen Schulden und das reduzierte Rollover-Risiko
durch die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zur umfassenderen Strategie der Hellenischen
Republik gehoren, die darauf abzielt, das Vertrauen der Mérkte in die Fahigkeit Griechenlands zu stirken,
seinen Schuldverpflichtungen unter allen Umstinden nachkommen zu konnen. Im Kontext dieser
Strategie steht die vorzeitige Riickzahlung im Einklang mit den Griinden, die ausschlaggebend waren fiir
die vorzeitigen Riickzahlungen der IWF-Fazilititen, die Griechenland in den Jahren 2019, 2021 und 2022



(©)

(d)

(e)

®

(2

beziiglich der vorzeitigen Riickzahlung des ausstehenden Betrags der IWF-Darlehen geleistet hat, sowie
fiir die vorzeitige Riickzahlung von 2.645.000.000 EUR, 5.290.000.000 EUR bzw. 7.935.000.000 EUR
im Rahmen der GLF in den Jahren 2022, 2023 und 2024. Sie steht zudem mit der jiingsten Begebung
griechischer Dual-Tranche-Staatsanleihen mit einem Volumen von 3 Mrd. EUR und Laufzeiten von 15
und 30 Jahren im Einklang, die im Mérz 2025 zusammen mit einer Transaktion zur Steuerung des Passiv-
Geschifts (Liability Management Exercise — LME) erfolgte. Im Zuge der LME wurden griechische
Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von 1,5 Mrd. EUR und Félligkeit im Jahr 2026 gegen die neu
ausgegebenen 15- und 30-jdhrigen griechischen Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von
1,5 Mrd. EUR umgetauscht, wodurch sich die gewichtete durchschnittliche Laufzeit von griechischen
Schulden in Héhe von 1,5 Mrd. EUR von rund 1,2 Jahren auf rund 20 Jahre verlangert hat;

handelt es sich bei der vorgeschlagenen vorzeitigen Teiltilgung der zwischen 2033 und 2041 im Rahmen
der GLF fillig werdenden Tilgungen um ein proaktives und umsichtiges Schuldenportfoliomanagement
Griechenlands, da hierdurch ein moglicher Anstieg der kiinftigen finanziellen Verpflichtungen
Griechenlands infolge der Einbeziehung gestundeter Zinszahlungen aus der Vereinbarung iiber eine
EFSF-Hauptfinanzhilfefazilitét in das griechische Schuldenportfolio lange im Voraus ausgeglichen wird.
Die vorgeschlagene vorzeitige Riickzahlung diirften die Mérkte daher als Umsetzung einer soliden und
kohérenten Finanzierungs- und Portfoliomanagement-Strategie durch Griechenland sowie als weiteren
Fortschritt auf dem Weg zur Normalisierung der Finanzlage Griechenlands und damit der Finanzlage des
Euro-Wihrungsgebiets insgesamt werten (wobei besonders zu erwihnen ist, dass die fritheren vorzeitigen
Riickzahlungen Griechenlands an den IWF und die Partner im Euro-Wahrungsgebiet vom Markt positiv
aufgenommen wurden und zur Anhebung der Bonitétseinstufung Griechenlands durch die
Ratingagenturen gefiihrt haben);

wird die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF die Zinsrisiken verringern, die Griechenland
gegenwartig durch seine Verbindlichkeiten im Rahmen der GLF trégt (da Zinsen auf der Grundlage eines
variablen EURIBOR- oder ggf. EONIA-Zinssatzes berechnet werden). In Abhdngigkeit der kiinftigen
Zinsentwicklung konnte dies zu betrdchtlichen Einsparungen bei den jahrlichen Schuldendienstkosten
Griechenlands fiihren;

wird Griechenland bis September 2041 trotz der vorzeitigen Riickzahlung weiterhin erhebliche Schulden
in Hohe von rund 26.315 Mio. EUR im Rahmen der GLF haben. Somit bleibt die kontinuierliche
Beteiligung der Darlehensgeber des Euro-Wiahrungsgebiets im Rahmen der GLF wihrend dieses
Zeitraums gewahrt;

wirde die vorzeitige Riickzahlung den Rating-Ausblick Griechenlands weiter verbessern, wenn von der
Hoherstufung der Kreditwiirdigkeit Griechenlands durch fiinf Ratingagenturen im Zeitraum von 2023 bis
2025 ausgegangen wird. Hierzu zdhlen die Aufwertungen durch die Ratingagentur Moody’s, die am
14. Mérz 2025 das Rating Griechenlands auf Baa3 (IG) angehoben und den Ausblick auf stabil gedndert
hat, die Anhebung des Ratings auf BBB und die Anderung des Ausblicks auf stabil durch Standard &
Poor’s am 18. April 2025, die Beibehaltung des Ratings BBB-, aber mit einem auf positiv gednderten
Ausblick durch FITCH am 16. Mai 2025, die Anhebung des Ratings auf BBB und Anderung des
Ausblicks auf stabil durch SCOPE am 30. Mai 2025 sowie die Anhebung des Ratings auf BBB mit
stabilem Ausblick durch DBRS Morningstar am 7. Mirz 2025;

beabsichtigt die Hellenische Republik schlieBlich, fiir die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF
5,29 Mrd. EUR zu verwenden, die Teil des verbleibenden Betrags von 10.697 Mio. EUR sind, der
weiterhin das Liquiditétspufferkonto darstellt. Es sei daran erinnert, dass dieses Konto, das urspriinglich
einen Betrag von 15.697 Mio. EUR aufwies, 2018 eingerichtet wurde, um bei Investoren und Inhabern
griechischer Staatsanleihen Vertrauen in die Féhigkeit Griechenlands zu schaffen, seinen finanziellen
Verpflichtungen wihrend des an das (dritte haushaltspolitische) Anpassungsprogramm anschliefenden



Uberwachungszeitraums unter allen Umstéinden nachkommen zu kénnen, bis das Land wieder vollen
Zugang zum Kapitalmarkt hat. Vor dem Hintergrund, dass Griechenland wieder Investment-Grade-Status
erlangt hat, griechische Staatsanleihen die Zulassungskriterien der EZB erfiillen und Griechenland erneut
vollen Zugang zum Kapitalmarkt hat, sind wir der Ansicht, dass die Verwendung der 5,29 Mrd. EUR fiir
die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF mit dem Anwendungsbereich des Beschlusses iiber die
Einrichtung des Liquiditdtspufferkontos im Einklang steht. Diese Verwendung entspricht aulerdem der
Begriindung, die 2024 in demselben Zusammenhang — einer 2024 getitigten vorzeitigen Riickzahlung im
Rahmen der GLF - Anwendung fand. Die Verwendung eines Teils der Mittel auf dem
Liquiditatspufferkonto wird Griechenland dabei unterstiitzen, das ausstehende Schuldenportfolio zu
reduzieren, die Kosten fiir den 6ffentlichen Schuldendienst zu senken und die Effizienz der Verwaltung
der Liquiditétsreserven weiter zu verbessern.

Die Schulden im Rahmen der EFSF-Fazilititen sind hinsichtlich der Zinsen im Vergleich zu den Euro-
Swap-Sétzen und bei dhnlicher gewichteter durchschnittlicher Laufzeit giinstiger und haben gleichzeitig ein
giinstigeres Laufzeitprofil als die GLF. Infolgedessen wiirde eine ausschlieBliche Zahlung im Rahmen der GLF
ohne proportionale Zahlung an die EFSF ein effizienteres Schuldenmanagement ermdglichen. Eine anteilige
Riickzahlung der EFSF-Fazilititen wiirde manche der vorstehend geschilderten Vorteile aus der vorzeitigen
Riickzahlung im Rahmen der GLF fiir Griechenland schmélern.

Die ausstehenden Kapitalbetrdge, die Griechenland im Rahmen der GLF schuldet, belaufen sich
insgesamt auf 31,605 Mrd. EUR (Stand heute). Griechenland schldgt vor, hiervon 5,29 Mrd. EUR im
Dezember 2025 betreffend die im Zeitraum 2033 bis 2041 filligen Tilgungszahlungen anteilig vorzeitig
zurlickzuzahlen (sieche Anlage). Sollten durch die genannte vorzeitige Riickzahlung zusitzliche Kosten entstehen,
wird Griechenland die Darlehensgeber gemi3 den Bedingungen der GLF entschidigen, wobei die GLF-
Darlehensgeber inzwischen bestdtigt haben, dass keine zusitzlichen Kosten entstehen werden.

Griechenland ersucht derzeit um entsprechende Zustimmungen im Rahmen seiner

Finanzierungsvereinbarungen mit dem Europdischen Stabilitditsmechanismus.
Bitte lassen Sie mich wissen, wenn Sie weitere Informationen bendtigen.

Schlussformel

Kyriakos Pierakakis
Wirtschafts- und Finanzminister



Vierteljahrliche Tilgungen im Rahmen der GLF-Vereinbarung im Zeitraum 2033 bis 2041

Anlage

Jahr Monat der Vorgeschlagene vorzeitige
Zahlung Tilgungen in EUR Riickzahlungsbetriage
2033 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2040 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2040 Juni 480.000.000,00 120.770.512,00
2040 Sept. 398.750.000,00 100.327.587,00
2040 Dez. 398.750.000,00 100.327.587,00
2041 Mirz 317.500.000,00 79.884.661,00
2041 Juni 181.250.000,00 45.603.448,00
2041 Sept. 72.500.000,00 18.241.379,49
Gesamt 21.025.000.000,00 5.290.000.000,00




Anlage 3
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repayment amounts pro raia and would instead be applied towards the principal payments due from
2033 to 2041 under the GLF as described in the Annex.

Background of the Prepayment

The Republic is committed to working closely with its international partners with a view to

implementing the agreed reforms to ensure the Republic’s long-term economic growth and debt
sustainability. We believe that the GLF prepayment would have a significant positive impact on the
Republic’s finances. In particular:

(a)

(b)

(©

(d)

the GLF prepayment will result in a smoother maturity profile of the Greek public debt for the
period from 2033 to 2041 as well in a longer weighted average maturity for the Republic’s debt,
which will allow for more effective debt management and reduced rollover risk. Specifically,
the scheduled principal amount of the GLF to be prepaid has a weighted average maturity of
approximately 11.3 years, whilst any Greek Government Bonds {(GGB) which the Republic has
issued in 2025 and expects to issue in 2025 to fill the gap of the cash reserves used to finance
such prepayment, are likely to have a weighted average maturity of more than 13.7 years,
resulting in a longer weighted average maturity for the Greek public debt portfolio;

the smoothening of the Greek debt maturity profile and the reduced rollover risk due to the GLF
prepayment, would form part of the Hellenic Republic’s broader strategy, which aims at
strengthening further market confidence in the Republic’s ability to meet its debt obligations
under all circumstances. In the context of this strategy, the prepayment is consistent with the
rationale behind the prepayments of the IMF facilities made in 2019, 2021 and 2022 by the
Republic regarding the prepayment of the outstanding amount of IMF loans as well of the
€2,645,000,000, €5,290,000,000 and €7,935,000,000 prepayments in 2022, 2023 and 2024
respectively, regarding the GLF. 1t is also consistent with the last €3 billion dual-tranche GGB
issuance with 15 years and 30 years maturities which took place in March 2025 in combination
with a Liability Management Exercise (LME). Due to the latter, a total nominal amount of €1.5
billion of GGBs maturing in 2026 were exchanged with a total nominal amount of €1.5 billion
of the new 15-year and 30-year GGB resulting to an extension of the WAM of €1.5 billion
Greek debt, from circa 1.2 years to circa 20 years, Moreover, the proposed partial prepayment
of GLF amortizations due from 2033 to 2041, constitutes a proactive and prudent debt portfolio
management by the Republic since it counterbalances, well in advance, the potential increase
in the Republic’s future debt obligations, due to the incorporation of the EFSF Master Financial
Assistance Facility Agreement (FAFA) deferred amounts of interest payments in the Greek
debt portfolio. The suggested prepayment would therefore be seen by the markets as a solid and
consistent funding and portfolio management strategy implemented by the Republic, as further
progress towards the normalization of the Republic’s finances and, by extension, the finances
of the euro area as a whole (noting that the market perception of the Republic’s previous
prepayments to the IMF and to the Eurozone partners was positive),

following the prepayment, the Republic will still retain a significant amount of circa €26,315
million debt owed under the GLF to September 2041. This will maintain the continued
involvement of the euro area lenders under the GLF during that period;

the prepayment would improve further the Republic’s credit outlook, building upon the
Republic’ upgrade undertaken by five credit rating agencies within the period from 2023 to
2025. These include upgrades by Moody’s, which upgraded the Republic’s rating to Baa3 (IG)
and changed the outlook to stable, on 14 March 2025; Standard & Poor’s, which upgraded the
Republic’s rating to BBB, and changed the outlook to stable, on 18 April 2025; FITCH, which






ANNEX

YEAR

Annual amortized amounts
according to the original
amortization schedule (in €)

% of the annual amortized
amounts vs the total
amortized amount of the
period, from 2033 to 2041
(pro rata basis)

Proposed early
repayment amounts, per
year (in €) according to

the pro rata basis

2033 2,645,000,000 12,58% 665,482,000
2034 2,645,000,000 12,58%| 665,482,000
2035 2,645,000,000 12,58%| 665,482,000
2036 2,645,000,000 12,58% 665,482,000
2037 2,645,000,000 12,58% 665,482,000
2038 2,645,000,000 12,58% 665,482,000
2039 2,645,000,000 12,58% 665,482,000
2040 1,939,000,000 9,22% 487,738,000
2041 571,000,000 2,72% 143,888,000
TOTAL 21,025,000,000 100,00% 5,290,000,000




Anlage 3a

Arbeitstibersetzung (Spr.-D. BMF) Ubers.-Nr.: 0426-2025

HELLENISCHE REPUBLIK

15. September 2025

Von: Staatliche Schuldenmanagement-Agentur
8th Omirou Str., 2™ floor
10564 Athen — Griechenland
E-Mail: d.tsakonas@pdma.gr
Tel.: +30210 3701 835 -801 - 800
Mobil : + 30 6942 064 695

An:

Europédische Kommission
Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen
Generaldirektor

Europiische Kommission

Rue de la Loi 170

1049 Briissel

z. Hd.: Hr. Maarten Verwey

E-Mail: Maarten. VERWEY @ec.europa.cu

in Kopie an:

Eurogruppen-Arbeitsgruppe
z. Hd.: Hr. Tuomas Saarenheimo
E-Mail: tuomas.saarenheimo@consilium.europa.eu

Betr.:  Mitteilung iiber eine vorzeitige Teilriickzahlung der Darlehensfazilitit fiir Griechenland (Greek Loan

Facility — GLF)

Anrede

Ankniipfend an unsere bisherigen Gespriche teilt die Hellenische Republik (,,Griechenland*) ihre
Absicht mit, einen Teil ihrer ausstehenden Verbindlichkeiten im Rahmen der urspriinglich am 8. Mai 2010
zwischen Griechenland als Darlehensnehmer und bestimmten Mitgliedstaaten, deren Wéahrung der Euro ist,
geschlossenen Vereinbarung (in ihrer jeweils geltenden Fassung) iiber eine Darlehensfazilitit in Hohe von
80.000.000.000 EUR unter Verwendung bestimmter iiberschiissiger Liquidititsreserven, iiber die Griechenland
aktuell verfligt, vorzeitig zuriickzuzahlen. Die in diesem Schreiben verwendeten, jedoch nicht definierten [in der
englischen Fassung grofgeschriebenen] Begriffe haben die ihnen in der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit
fiir Griechenland zugewiesene Bedeutung.

Vorzeitige Riickzahlung

Mit diesem Schreiben sollen die Kommission und damit die Darlehensgeber von der Absicht des
Darlehensnehmers unterrichtet werden, einen 5.290.000.000 EUR umfassenden Teil seiner/s Darlehen/s am
Zinstermin, der auf den 15. Dezember 2025 fillt, gemall Artikel 6 Absatz 2 der Vereinbarung iiber eine
Darlehensfazilitit fiir Griechenland vorzeitig zuriickzuzahlen. Die Hohe der vorzeitigen Riickzahlung wiirde
anteilig den von 2033 bis 2041 filligen Tilgungszahlungen im Rahmen der GLF entsprechen (siche Anlage).

Sollten durch die vorstehend genannte vorzeitige Riickzahlung zusitzliche Kosten entstehen, wird
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Griechenland die Darlehensgeber gemdfl den Bedingungen der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitét fiir
Griechenland entschidigen.

Fiir die Zwecke der vorzeitigen Riickzahlung ersuchen wir um die Zustimmung der Darlehensgeber, auf
die Verpflichtung nach Artikel 6 Absatz 4 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit fiir Griechenland zu
verzichten, damit der Betrag der vorzeitigen Riickzahlung nicht anteilig fiir die vorgesehenen Tilgungsbetrige
verwendet wird, sondern, wie in der Anlage dargestellt, fiir die im Rahmen der GLF von 2033 bis 2041 filligen
Tilgungszahlungen.

Hintergrund der vorzeitigen Riickzahlung

Griechenland ist bestrebt, bei der Umsetzung der vereinbarten Reformen eng mit seinen internationalen
Partnern zusammenzuarbeiten, um das langfristige Wirtschaftswachstum sowie die langfristige
Schuldentragféhigkeit Griechenlands sicherzustellen. Aus unserer Sicht wiirde sich die vorzeitige Riickzahlung im
Rahmen der GLF spiirbar positiv auf die Finanzlage Griechenlands auswirken. Insbesondere

(a) wird die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zu einer Gléttung des Félligkeitsprofils der
griechischen Staatsschulden im Zeitraum von 2033 bis 2041 und zu einer ldngeren gewichteten
durchschnittlichen Laufzeit der griechischen Schulden fiihren, wodurch ein effektiveres
Schuldenmanagement und eine Verringerung des Rollover-Risikos ermdglicht wird. Konkret betrdgt die
gewichtete durchschnittliche Laufzeit des GLF-Kapitalbetrags, der planméBig vorzeitig zuriickgezahlt
werden soll, rund 11,3 Jahre, wihrend griechische Staatsanleihen, die 2025 von Griechenland emittiert
wurden bzw. voraussichtlich emittiert werden, um die durch die Verwendung von Liquiditétsreserven zur
Finanzierung der vorzeitigen Riickzahlung entstandene Liicke zu fiillen, eine gewichtete durchschnittliche
Laufzeit von iiber 13,7 Jahren aufweisen diirften, wodurch sich die gewichtete durchschnittliche Laufzeit
des griechischen Staatsschuldenportfolios verldngert;

(b) wiirden die Glittung des Falligkeitsprofils der griechischen Schulden und das reduzierte Rollover-Risiko
durch die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zur umfassenderen Strategie der Hellenischen
Republik gehdren, die darauf abzielt, das Vertrauen der Mérkte in die Féhigkeit Griechenlands zu starken,
seinen Schuldverpflichtungen unter allen Umstidnden nachkommen zu konnen. Im Kontext dieser
Strategie steht die vorzeitige Riickzahlung im Einklang mit den Griinden, die ausschlaggebend waren fiir
die vorzeitigen Riickzahlungen der IWF-Fazilititen, die Griechenland in den Jahren 2019, 2021 und 2022
beziiglich der vorzeitigen Riickzahlung des ausstehenden Betrags der IWF-Darlehen geleistet hat, sowie
fiir die vorzeitige Riickzahlung von 2.645.000.000 EUR, 5.290.000.000 EUR bzw. 7.935.000.000 EUR
im Rahmen der GLF in den Jahren 2022, 2023 und 2024. Sie steht zudem mit der jlingsten Begebung
griechischer Dual-Tranche-Staatsanleihen mit einem Volumen von 3 Mrd. EUR und Laufzeiten von 15
und 30 Jahren im Einklang, die im Mérz 2025 zusammen mit einer Transaktion zur Steuerung des Passiv-
Geschifts (Liability Management Exercise — LME) erfolgte. Im Zuge der LME wurden griechische
Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von 1,5 Mrd. EUR und Félligkeit im Jahr 2026 gegen die neu
ausgegebenen 15- und 30-jdhrigen griechischen Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von
1,5 Mrd. EUR umgetauscht, wodurch sich die gewichtete durchschnittliche Laufzeit von griechischen
Schulden in Héhe von 1,5 Mrd. EUR von rund 1,2 Jahren auf rund 20 Jahre verldngert hat. Aulerdem
handelt es sich bei der vorgeschlagenen vorzeitigen Teiltilgung der zwischen 2033 und 2041 im Rahmen
der GLF fillig werdenden Tilgungen um ein proaktives und umsichtiges Schuldenportfoliomanagement
Griechenlands, da hierdurch ein mdglicher Anstieg der kiinftigen finanziellen Verpflichtungen
Griechenlands infolge der Einbeziehung gestundeter Zinszahlungen aus der Vereinbarung iiber eine
EFSF-Hauptfinanzhilfefazilitit in das griechische Schuldenportfolio lange im Voraus ausgeglichen wird.
Die vorgeschlagene vorzeitige Riickzahlung diirften die Mérkte daher als Umsetzung einer soliden und
kohidrenten Finanzierungs- und Portfoliomanagement-Strategie durch Griechenland sowie als weiteren
Fortschritt auf dem Weg zur Normalisierung der Finanzlage Griechenlands und damit der Finanzlage des



(©)

(d)

(e)

Euro-Wihrungsgebiets insgesamt werten (wobei besonders zu erwdhnen ist, dass die fritheren vorzeitigen
Riickzahlungen Griechenlands an den IWF und die Partner im Euro-W#hrungsgebiet vom Markt positiv
aufgenommen wurden);

wird Griechenland bis September 2041 trotz der vorzeitigen Riickzahlung weiterhin erhebliche Schulden
in Hoéhe von rund 26.315 Mio. EUR im Rahmen der GLF haben. Somit bleibt die kontinuierliche
Beteiligung der Darlehensgeber des Euro-Wiahrungsgebiets im Rahmen der GLF wihrend dieses
Zeitraums gewahrt;

wiirde die vorzeitige Riickzahlung den Rating-Ausblick Griechenlands weiter verbessern, wenn von der
Hoherstufung der Kreditwiirdigkeit Griechenlands durch fiinf Ratingagenturen im Zeitraum von 2023 bis
2025 ausgegangen wird. Hierzu zdhlen die Aufwertungen durch die Ratingagentur Moody’s, die am
14. Mérz 2025 das Rating Griechenlands auf Baa3 (IG) angehoben und den Ausblick auf stabil gedndert
hat, die Anhebung des Ratings auf BBB und die Anderung des Ausblicks auf stabil durch Standard &
Poor’s am 18. April 2025, die Beibehaltung des Ratings BBB-, aber mit einem auf positiv geinderten
Ausblick durch FITCH am 16. Mai 2025, die Anhebung des Ratings auf BBB und Anderung des
Ausblicks auf stabil durch SCOPE am 30. Mai 2025 sowie die Anhebung des Ratings auf BBB mit
stabilem Ausblick durch DBRS Morningstar am 7. Méarz 2025;

wird die Hellenische Republik schlieBlich fiir die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF
5,29 Mrd. EUR verwenden, die Teil des verbleibenden Betrags von 10.697 Mio. EUR sind, der weiterhin
das Liquiditatspufferkonto darstellt. Es sei daran erinnert, dass dieses Konto, das urspriinglich einen
Betrag von 15.697 Mio. EUR aufwies, 2018 eingerichtet wurde, um bei Investoren und Inhabern
griechischer Staatsanleihen Vertrauen in die Fahigkeit Griechenlands zu schaffen, seinen finanziellen
Verpflichtungen wihrend des an das (dritte haushaltspolitische) Anpassungsprogramm anschlieBenden
Uberwachungszeitraums unter allen Umstinden nachkommen zu kénnen, bis das Land wieder vollen
Zugang zum Kapitalmarkt hat. Vor dem Hintergrund, dass Griechenland wieder Investment-Grade-Status
erlangt hat, griechische Staatsanleihen die Zulassungskriterien der EZB erfiillen und Griechenland erneut
vollen Zugang zum Kapitalmarkt hat, sind wir der Ansicht, dass die Verwendung der 5,29 Mrd. EUR fiir
die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF mit dem Anwendungsbereich des Beschlusses iiber die
Einrichtung des Liquiditdtspufferkontos im Einklang steht. Diese Verwendung entspricht aulerdem der
Begriindung, die 2024 in demselben Zusammenhang — einer 2024 getdtigten vorzeitigen Riickzahlung im
Rahmen der GLF — Anwendung fand. Die Verwendung eines Teils der Mittel auf dem
Liquiditétspufferkonto wird Griechenland dabei unterstiitzen, das ausstehende Schuldenportfolio zu
reduzieren, die Kosten fiir den 6ffentlichen Schuldendienst zu senken und die Effizienz der Verwaltung
der Liquiditétsreserven weiter zu verbessern.

Bitte lassen Sie mich wissen, wenn Sie weitere Informationen bendtigen.

Dimitrios Tsakonas
Generaldirektor



Anlage

Jéhrliche Tilgungsbetrige
entsprechend dem

Anteil der jahrlichen
Tilgungsbetrige im Vergleich

Vorschlag fiir die anteiligen

Jahr urspriinglichen Tilgungsplan zurr.l Gesamttilgungsbc.etrag im ) Vorzeitigen"
(in EUR) Zeitraum von 2.(?33 bis 2041 Ruckzahlun.gsbetrage pro

(anteilig) Jahr (in EUR)
2033 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2034 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2035 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2036 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2037 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2038 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2039 2.645.000.000, 12,58 % 665.482.000
2040 1.939.000.000) 9,22 % 487.738.000
2041 571.000.000 2,72 % 143.888.000

Gesamt 21.025.000.000 100,00 % 5.290.000.000




Anlage 5

EUROPEAN COMMISSION
- DIRECTORATE-GENERAL
:* * . ECONOMIC AND FINANCIAL AFFAIRS

The Director-General

Brussels, 18 September 2025
ECFIN.F.2/MS

TO THE PRESIDENT OF THE EUROGROUP WORKING GROUP
TUOMAS SAARENHEIMO

Subject: Notification of Partial Prepayment of the Greek Loan Facility by the
Hellenic Republic on 15 September 2025

Dear Tuomas,

On 15 September 2025, the Hellenic Republic notified the Commission of its intention to
undertake a partial prepayment of the Greek Loan Facility (Annex 1). Such notification
was made in accordance with Article 6 of the Loan Facility Agreement (}).

The Hellenic Republic has notified its intention to prepay part of the Loans in the amount
of EUR 5 290 000 000 on 15 December 2025. The prepayment amount would correspond
to the principal payments due from 2033 to 2041 under the Greek Loan Facility on a pro
rata basis.

The Hellenic Republic intends to use excess cash reserves to finance this prepayment.
Specifically, the Hellenic Republic intends to use EUR 5billion out of the
EUR 10.697 billion amount that - following the previous year’s similar use of the balance,
still constitutes the so-called Dedicated Cash Buffer Account (hereinafter ‘ESM cash
buffer’). This account was established in 2018 to facilitate Greece’s post-programme
market access, and it dominantly originates from the last disbursement of the ESM
financial assistance to the Hellenic Republic under the programme. According to an
agreement between Greece and the ESM, the ‘ESM cash buffer’ can only be used to service
debt in specific circumstances.

(") Loan Facility Agreement between the following Member States whose currency is the euro: Kingdom of
Belgium, Ireland, Kingdom of Spain, French Republic, Italian Republic, Republic of Cyprus, Grand
Duchy of Luxembourg, Republic of Malta, Kingdom of the Netherlands, Republic of Austria, Portuguese
Republic, Republic of Slovenia, Slovak Republic and Republic of Finland and KfW, acting in the public
interest, subject to the instructions of and with the benefit of the guarantee of the Federal Republic of
Germany, as Lenders and the Hellenic Republic as borrower the Bank of Greece as Agent to the
Borrower, originally dated 8 May 2010 as amended.

Commission européenne/Europese Commissie, 1049 Bruxelles/Brussel, BELGIQUE/BELGIE — Tel. +32 22991111
Office: CHAR 14/111 — Tel. direct line +32 229- 59718
Michael. SKET@ec.europa.eu



In the notification letter, the Hellenic Republic has additionally requested the Lenders’
consent to waive a requirement under Article 6(4) of the Greek Loan Facility. Specifically,
Article 6(4)(c) requires “any partial prepayment shall be applied (after paying any accrued
interest, fees or other amounts due in respect of the amount being prepaid) to the scheduled
capital repayment amounts pro rata”. The Hellenic Republic has requested that the
Lenders waive such requirement, where the partial prepayment would be applied on a pro
rata basis towards the principal payments due from 2033 to 2041 instead of the entire
horizon under the Greek Loan Facility Agreement (%).

Following receipt by the Commission of the notification from the Hellenic Republic, this
letter informs the Parties, in accordance with Article 7(2) and (3) of the Intercreditor
Agreement (%), and proposes how to react to it.

(1) Legal grounds for a prepayment under the Greek Loan Facility

The Loan Facility Agreement provides that the Hellenic Republic may prepay the whole
or part of any Loan (*) provided that:

The prepayment takes place on an Interest Payment Date (°) (i.e. 15 March, 15 June, 15
September or 15 December) (°);

Not less than one month’s written notice is given to the Lenders (7);

A prepayment in part shall be of not less than EUR 1,000,000,000 (*);

The Lenders agree to the early repayment (°);

(®) Greece has already repaid the principal payments originally due in 2025-2029 in the context of previous
partial prepayments. The current prepayment do not affect principal repayments due in 2030, 2031 and
2032.

() Intercreditor Agreement between Kingdom of Belgium, Federal Republic of Germany, Ireland, Kingdom
of Spain, French Republic, Italian Republic, Republic of Cyprus, Grand Duchy of Luxembourg, Republic
of Malta, Kingdom of the Netherlands, Republic of Austria, Portuguese Republic, Republic of Slovenia,
Slovak Republic and Republic of Finland dated 8 May 2010.

*) “each such disbursement made or to be made under the Facility or the principal amount thereof
outstanding for the time being is hereinafter referred to as a “Loan”” (Article 3(1) Loan Facility
Agreement).

() ““Interest Payment Date” means, in relation to any Loan, any and each of 15 March, 15 June, 15
September and 15 December in each year and the final date of repayment of such Loan if it becomes
repayable prior to the end of its scheduled Term” (Article 5(1) Loan Facility Agreement).

(°) Article 6(2) Loan Facility Agreement

(") Article 6(2) Loan Facility Agreement

(®) Article 6(2) Loan Facility Agreement

(°) Article 6(2) Loan Facility Agreement



— The notice of prepayment is irrevocable, specifying the amount and date of the
prepayment ('°);

— Any prepayment is made together with accrued interest on the amount prepaid ('');

— The Hellenic Republic indemnifying the Lenders in respect of any costs, expenses or
fees they suffer (including broken funding and broken hedging costs) as a consequence
of such prepayment ('?);

— Any partial prepayment shall be applied (after paying any accrued interest, fees or other
amounts due in respect of the amount being prepaid) to the scheduled capital repayment
amounts pro rata ().

Furthermore, it is noted that such a prepayment of the Greek Loan Facility would
additionally require waivers from the ESM and EFSF governing bodies to waive their right
of a pari passu repayment. Such waivers are equivalent to the waivers given in 2022, 2023
and 2024 in the context of the previous partial prepayments of the Greek Loan Facility.

Finally, just as in the context of the 2024 partial prepayment of the Greek Loan Facility,
the ESM Board of Directors needs to give its agreement to the use of the ESM cash buffer
for the purpose of the prepayment.

Following the letter received from the Hellenic Republic and after further consultation with
the Greek authorities, the Commission considers that many of these provisions are already
fulfilled and that only three clauses remain to be achieved:

- The Lenders agree to the early repayment;

- The Hellenic Republic indemnifying the Lenders in respect of any costs, expenses or fees
they suffer (including broken funding and broken hedging costs) as a consequence of the
prepayment;

- The waiving of the requirement that any partial prepayment shall be applied (after paying

any accrued interest, fees or other amounts due in respect of the amount being prepaid) to
the scheduled capital repayment amounts pro rata.

2. Commission’s proposal

Having considered the positive impact that such an early repayment would have on the
Hellenic Republic’s debt management, the Commission is supportive of the authorities’
intention to undertake a prepayment of the Greek Loan Facility.

(1% Article 6(4)(a) Loan Facility Agreement
(') Article 6(4)(b) Loan Facility Agreement
('?) Article 6(4)(b) Loan Facility Agreement

(1) Article 6(4)(c) Loan Facility Agreement



The early repayment would reduce the public debt-to-GDP ratio by about 2.2% of GDP
and the net interest expenditures over 2026-2041. Furthermore, the prepayment would
smooth the Republic’s government debt portfolio’s maturity profile and would lengthen
the average maturity of the debt and hence, it would reduce the debt rollover risks and
facilitate the debt management. As the Hellenic Republic has full access to the financial
markets and has regained its investment grade, the Commission agrees with the planned
reduction of the Hellenic Republic’s cash buffer, which amounted to EUR 42 billion at
June 2025 (16.7% of GDP), one of the highest in the EU. In the Commission’s view, the
early repayment would send a positive signal to financial markets regarding the financial
position of the Hellenic Republic.

Given the above, the Commission proposes to the Parties to react to the notification by the
Hellenic Republic of its intention to undertake a partial prepayment of the Greek Loan
Facility by (i) signalling agreement to the early repayment; (ii) informing the Hellenic
Republic about the potential costs, expenses or fees Lenders may incur as a result of the
early repayment; and (iii) signalling agreement to waive the requirement that any partial
prepayment shall be applied (after paying any accrued interest, fees or other amounts due
in respect of the amount being prepaid) to the scheduled capital repayment amounts pro
rata. [ would be grateful if you could coordinate the position of the Parties on these issues
and inform the Commission and the ECB of the decisions taken.

Should the Parties decide to consider the notification of the Hellenic Republic favourably
and following informing the Commission and the ECB of the decision taken, the Lenders
would need to sign a corresponding waiver of Article 6(4)(c) of the Loan Facility
Agreement. Whilst this is for a later step in the process, a template waiver for the Lenders
is attached (Annex 2).

Yours sincerely,
Electronicallysigned

Maarten Verwey

Copy: Mr Piero Cipollone, European Central Bank
Annexes:

1. Notification of Partial Prepayment of the Greek Loan Facility, dated
15 September 2025, from the Hellenic Republic to the European Commission

2. Template for a waiver of Article 6(4)(c) of the Loan Facility Agreement
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Anlage 5a

Arbeitsibersetzung (BMF-Sprachendienst) Ubers.-Nr.:0426-2025

BB A2 Ares(2025)7816548 - 24/01/2014

EUROPAISCHE KOMMISSION
GENERALDIREKTION
WIRTSCHAFT UND FINANZEN

Der Generaldirektor

Briissel, 18. September 2025
ECFIN.F.2/MS

AN DEN VORSITZENDEN DER EUROGRUPPEN-ARBEITSGRUPPE
TUOMAS SAARENHEIMO

Betreff: Mitteilung der Hellenischen Republik vom 15. September 2025 iiber eine
vorzeitige Teilriickzahlung der Darlehensfazilitit fiir Griechenland

Anrede

Am 15. September 2025 hat die Hellenische Republik die Kommission {iber ihre Absicht
unterrichtet, im Rahmen der Darlehensfazilitét fiir Griechenland eine vorzeitige Teilriickzahlung zu
leisten (Anlage 1). Diese Mitteilung erfolgte gemiB Artikel 6 der Vereinbarung iiber eine
Darlehensfazilitit (1).

Die Hellenische Republik hat ihre Absicht mitgeteilt, einen Teil der Darlehen in Hohe von
5.290.000.000 EUR am 15. Dezember 2025 vorzeitig zuriickzuzahlen. Die Hohe der vorzeitigen
Riickzahlung wiirde anteilig den von 2033 bis 2041 fdlligen Tilgungszahlungen im Rahmen der
Darlehensfazilitét fiir Griechenland entsprechen.

Die Hellenische Republik beabsichtigt, iiberschiissige Liquidititsreserven fiir die Finanzierung
dieser vorzeitigen Riickzahlung zu verwenden. Konkret beabsichtigt die Hellenische Republik,
5 Mrd. EUR des Betrags in Hohe von 10,697 Mrd. EUR zu verwenden, der sich — nach dhnlicher
Verwendung des Saldos im Vorjahr — weiterhin auf dem sog. Liquidititspuffer-Sonderkonto (im
Folgenden ,,ESM-Liquiditatspuffer) befindet. Dieses Konto wurde 2018 eingerichtet, um
Griechenland in der Nachprogrammzeit den Marktzugang zu erleichtern, und die Mittel stammen
iiberwiegend aus der letzten Auszahlung der ESM-Finanzhilfe an die Hellenische Republik im
Rahmen des Programms. Laut einer Vereinbarung zwischen Griechenland und dem ESM darf der
,»ESM-Liquiditatspuffer nur unter bestimmten Umstinden fiir den Schuldendienst verwendet

(") Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitiit zwischen den folgenden Mitgliedstaaten, deren Wiihrung der Euro ist:
Konigreich Belgien, Irland, Konigreich Spanien, Franzésische Republik, Italienische Republik, Republik Zypern,
Grofsherzogtum Luxemburg, Republik Malta, Konigreich der Niederlande, Republik Osterreich, Portugiesische
Republik, Republik Slowenien, Slowakische Republik und Republik Finnland sowie der KfW (im staatlichen
Interesse der Bundesrepublik Deutschland handelnd, gebunden an die Weisungen und ausgestattet mit der
Garantie der Bundesrepublik Deutschland) als Darlehensgeber, der Hellenischen Republik als
Darlehensnehmerin und der Bank von Griechenland als Bevollmdchtigte der Darlehensnehmerin vom
8. Mai 2010 in der jeweils geltenden Fassung.

Europédische Kommission, 1049 Briissel, Belgien — Tel. +32 22991111
Biironr.: CHAR 14/111 — Durchwahl +32 229- 59718
Michael. SKET@ec.europa.cu



werden.

In ihrer Mitteilung hat die Hellenische Republik die Darlehensgeber aulerdem um Zustimmung
zum Verzicht auf die Verpflichtung nach Artikel 6 Absatz 4 der Vereinbarung iiber eine
Darlehensfazilitat ersucht. Konkret sieht Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe ¢ Folgendes vor:

., vorzeitige Teilriickzahlungen werden (nach Zahlung angefallener Zinsen, Gebiihren oder
anderer in Bezug auf den vorzeitig zuriickzuzahlenden Betrag filliger Betrdge) anteilig fiir die
vorgesehenen Tilgungsbetrdge verwendet . Die Hellenische Republik hat die Darlehensgeber
ersucht, auf diese Verpflichtung zu verzichten, damit die vorzeitige Teilriickzahlung anteilig fiir
die von 2033 bis 2041 filligen Tilgungszahlungen verwendet wird, anstatt fiir die gesamte
Laufzeit der Darlehensfazilitit fiir Griechenland (?).

Nach dem Erhalt der Mitteilung der Hellenischen Republik durch die Kommission dient das
vorliegende Schreiben der Information der Parteien gemiB Artikel 7 Absdtze 2 und 3 der
Gliubigervereinbarung () sowie der Unterbreitung eines Vorschlags, wie darauf zu reagieren ist.

(1)

Rechtsgrundlagen fiir eine vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der Darlehensfazilitit fiir
Griechenland

Die Vereinbarung liber eine Darlehensfazilitit sieht vor, dass die Hellenische Republik jedes
Darlehen (%) ganz oder teilweise vorzeitig zuriickzahlen kann, sofern

die vorzeitige Riickzahlung an einem Zinstermin (°) erfolgt (d.h. am 15. Mirz, 15. Juni,
15. September oder 15. Dezember) (%),

die Darlehensgeber mindestens einen Monat im Voraus schriftlich unterrichtet werden (7),
eine vorzeitige Teilriickzahlung nicht weniger als 1.000.000.000 EUR betrigt (%),
die Darlehensgeber der vorzeitigen Riickzahlung zustimmen (°),

die Mitteilung iiber die vorzeitige Riickzahlung unwiderruflich ist und darin Betrag und Termin
der vorzeitigen Riickzahlung genannt werden ('°),

jede vorzeitige Riickzahlung zusammen mit den fiir den vorzeitig gezahlten Betrag

@

¢)

W)

)

Griechenland hat die urspriinglich 2025-2029 filligen Tilgungszahlungen im Rahmen vorheriger vorzeitiger
Teilriickzahlungen bereits zuriickgezahlt. Die aktuelle vorzeitige Riickzahlung beriihrt nicht die 2030, 2031 und
2032 falligen Tilgungszahlungen.

Gldubigervereinbarung zwischen Konigreich Belgien, Bundesrepublik Deutschland, Irland, Konigreich Spanien,
Franzosischer Republik, Italienischer Republik, Republik Zypern, Grofsherzogtum Luxemburg, Republik Malta,
Kénigreich der Niederlande, Republik Osterreich, Portugiesischer Republik, Republik Slowenien, Slowakischer
Republik und Republik Finnland vom 8. Mai 2010.
., im Folgenden wird jede im Rahmen der Fazilitit erfolgte oder noch erfolgende Auszahlung oder der zum
Jjeweiligen Zeitpunkt ausstehende Kapitalbetrag als ,,Darlehen” bezeichnet (Art. 3 Abs. 1 der Vereinbarung iiber
eine Darlehensfazilitit).

,,bezeichnet der Ausdruck ,, Zinstermin * in Bezug auf jegliches Darlehen den 15. Mdrz, 15. Juni, 15. September
und 15. Dezember jedes Jahres und den letzten Riickzahlungstermin, sollte dieses Darlehen vor Ablauf der
vorgesehenen Laufzeit fillig werden ™ (Art. 5 Abs. 1 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitdt).

(®) Art. 6 Abs. 2 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitt.

()
®)
©)

Art. 6 Abs. 2 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitét.
Art. 6 Abs. 2 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitét.
Art. 6 Abs. 2 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitét.

(19) Art. 6 Abs. 4 Buchst. a der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitiit.
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angefallenen Zinsen geleistet wird (1),

- die Hellenische Republik die Darlehensgeber fiir die ihnen infolge der vorzeitigen Riickzahlung
entstehenden Kosten, Auslagen oder Gebiihren entschidigt (einschlieSlich Finanzierungs- und
Absicherungskosten) ('2),

- vorzeitige Teilriickzahlungen anteilig fiir die vorgesehenen Tilgungsbetrige verwendet werden
(nach Zahlung angefallener Zinsen, Gebiihren oder anderer in Bezug auf den vorzeitig
zuriickzuzahlenden Betrag filliger Betriige) ('°).

Ferner wird darauf hingewiesen, dass eine solche vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der
Darlehensfazilitit fiir Griechenland auflerdem einen Verzicht der Leitungsgremien von ESM und
EFSF auf ihren Anspruch auf gleichrangige Riickzahlung voraussetzt. Dieser Verzicht entspricht
dem Verzicht, der 2022, 2023 und 2024 im Zusammenhang mit den bisherigen vorzeitigen
Teilrtickzahlungen im Rahmen der Darlehensfazilitét fiir Griechenland erklart wurde.

SchlieBlich muss das ESM-Direktorium — genauso wie im Rahmen der vorzeitigen Teilriickzahlung
im Jahr 2024 — der Verwendung des ESM-Liquidititspuffers fiir die vorzeitige Riickzahlung seine
Zustimmung erteilen.

In Anbetracht des von der Hellenischen Republik {ibermittelten Schreibens und nach weiterer
Abstimmung mit den griechischen Behdrden ist die Kommission der Auffassung, dass viele dieser
Verpflichtungen bereits erfiillt und nur noch drei Voraussetzungen zu erfiillen sind:

- Zustimmung der Darlehensgeber zur vorzeitigen Riickzahlung,

- Entschddigung der Darlehensgeber fiir die ihnen infolge der vorzeitigen Riickzahlung
entstechenden Kosten, Auslagen oder Gebiihren (einschlieBlich Finanzierungs- und
Absicherungskosten) durch die Hellenische Republik und

- Verzicht auf die Verpflichtung, dass vorzeitige Teilrlickzahlungen anteilig fiir die vorgesehenen
Tilgungsbetrige zu verwenden sind (nach Zahlung angefallener Zinsen, Gebiihren oder anderer
in Bezug auf den vorzeitig zuriickzuzahlenden Betrag falliger Betrige).

2. Vorschlag der Kommission

In Erwidgung des positiven Effekts, den eine solche vorzeitige Riickzahlung auf das
Schuldenmanagement der Hellenischen Republik hitte, unterstiitzt die Kommission die Absicht der
Behorden, im Rahmen der Darlehensfazilitit fiir Griechenland eine vorzeitige Riickzahlung zu
leisten.

Die vorzeitige Riickzahlung wiirde die Schuldenquote um etwa 2,2 % des BIP und die
Nettozinsausgaben im Zeitraum 2026-2041 reduzieren. Die vorzeitige Riickzahlung wiirde
auBBerdem das Falligkeitsprofil der griechischen Staatsschulden glitten und die durchschnittliche
Laufzeit der Schulden verlingern, wodurch die Rollover-Risiken verringert werden und das

() Art. 6 Abs. 4 Buchst. b der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit.
(12) Art. 6 Abs. 4 Buchst. b der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit.
(13) Art. 6 Abs. 4 Buchst. ¢ der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitiit.
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Schuldenmanagement erleichtert wird. Da die Hellenische Republik iiber uneingeschriankten
Zugang zu den Finanzmairkten verfiigt und ihren Investment-Grade-Status zuriickerlangt hat, stimmt
die Kommission der geplanten Verringerung des Liquidititspuffers der Hellenischen Republik zu,
der sich im Juni 2025 auf 42 Mrd. EUR (16,7 % des BIP) belief und damit einer der hochsten
Liquiditétspuffer in der EU war. Aus Sicht der Kommission wiirde die vorzeitige Riickzahlung ein
positives Signal an die Finanzméirkte hinsichtlich der Finanzlage der Hellenischen Republik senden.

Angesichts dessen schldgt die Kommission den Parteien vor, auf die Mitteilung der Hellenischen
Republik iiber ihre Absicht, im Rahmen der Darlehensfazilitit fiir Griechenland eine vorzeitige
Teilrlickzahlung zu leisten, in der Weise zu reagieren, dass i) die Zustimmung zur vorzeitigen
Riickzahlung signalisiert wird, ii) die Hellenische Republik iiber die den Darlehensgebern infolge
der vorzeitigen Riickzahlung moglicherweise entstehenden Kosten, Auslagen oder Gebiihren
unterrichtet wird und iii) die Zustimmung zum Verzicht auf die Verpflichtung signalisiert wird, dass
vorzeitige Teilrlickzahlungen anteilig fiir die vorgesehenen Tilgungsbetrdge zu verwenden sind
(nach Zahlung angefallener Zinsen, Gebiihren oder anderer in Bezug auf den vorzeitig
zurlickzuzahlenden Betrag falliger Betrdge). Ich wire Ihnen dankbar, wenn Sie einen abgestimmten
Standpunkt der Parteien in diesen Fragen herbeifiihren und die Kommission und die EZB {iber die
gefillten Beschliisse unterrichten kdnnten.

Sollten die Parteien beschlieBen, die Mitteilung der Hellenischen Republik zu befiirworten, und die
Kommission und die EZB iiber den gefassten Beschluss unterrichten, miissten die Darlehensgeber
eine Erkldarung iiber einen entsprechenden Verzicht auf Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe ¢ der
Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit unterzeichnen. Wenngleich dies erst ein spéterer Schritt
im Verfahren sein wird, ist ein Muster fiir die Verzichterklarung der Darlehensgeber beigefiigt
(Anlage 2).

Schlussformel
elektronisch signiert

Maarten Verwey

Kopie an: Piero Cipollone, Europdische Zentralbank
Anlagen:

1. Mitteilung der Hellenischen Republik an die Europdische Kommission vom
15. September 2025 {iber eine vorzeitige Teilrlickzahlung der Darlehensfazilitdt fiir
Griechenland

2. Muster fiir die Erkldrung eines Verzichts auf Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe ¢ der
Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit

Am 18. September 2025 um 09:43 Uhr (MEZ+02) gemafR Art. 11 des Beschlusses (EU) 2021/2121 der Kommission
elektronisch signiert.



Anlage 6

[Header of the Lender]

WAIVER

IN RELATION TO THE PREPAYMENT OF THE GREEK LOAN FACILITY

[Date]

By email followed by registered mail:

Ministry of Finance

PDMA (Public Debt Management Agency)
8 Omirou str., 2" floor

10564, Athens - Greece

Email: d.tsakonas@pdma.gr

Dear Sir,

We refer to:

(@)

(ii)

(iii)

the EUR 80,000,000,000 Loan Facility Agreement between the Kingdom
of Belgium, Ireland, the Kingdom of Spain, the French Republic, the
Italian Republic, the Republic of Cyprus, the Grand Duchy of
Luxembourg, the Republic of Malta, the Kingdom of the Netherlands, the
Republic of Austria, the Portuguese Republic, the Republic of Slovenia,
the Slovak Republic, the Republic of Finland and KfW as Lenders and the
Hellenic Republic as Borrower signed on 8 May 2010 (as amended) (the
"Loan Facility Agreement"), and in particular to Article 6(2) of the Loan
Facility Agreement;

the Intercreditor Agreement between the Lenders signed on 8 May 2010

(the "Intercreditor Agreement");

the waiver request from the Hellenic Republic to the European
Commission (DG ECFIN) dated 15 September 2025 (the "Waiver
Request"), describing a prepayment by the Hellenic Republic of part of
the financing granted to the Hellenic Republic under the Loan Facility


mailto:d.tsakonas@pdma.gr

Agreement, in the amount of EUR 5,290,000,000 on the Interest Payment
Date falling due on 15 December 2025 pursuant to Article 6(2) of the
Loan Facility Agreement, which would not be applied to the scheduled
capital repayment amounts over the entire horizon pro rata as provided
for in Article 6(4)(c) of the Loan Facility Agreement, but would instead be
applied on a pro rata basis to principal repayments due from 2033 to 2041
under the Loan Facility Agreement (the "Prepayment"); and

(iv)  the decision of the Parties pursuant to Article 7(2) of the Intercreditor
Agreement to permit the Waiver Request, informed to the Commission

and the ECB by the Euro Working Group Chairman on [date].

Terms defined in the Loan Facility Agreement have the same meaning in this letter

unless given a different meaning in this letter.

We confirm that:

1.

Article 6(4)(c) of the Loan Facility Agreement provides that the Prepayment would
trigger an obligation for the Hellenic Republic to apply this partial prepayment
(after paying any accrued interest, fees or other amounts due in respect of the
amount being prepaid) to the scheduled capital repayment amounts pro rata (the

"Pro rata Partial Prepayment Obligation").

[Name of the Lender] waives all its rights in respect of, and fully and completely
releases the Hellenic Republic from the Pro rata Partial Prepayment Obligation,
such that the Prepayment is not applied to the scheduled capital repayment amounts
over the entire horizon pro rata but is instead applied on a pro rata basis towards the

principal repayments due from 2033 to 2041 under the Loan Facility Agreement.

The waiver set out in paragraph 2 above is provided in reliance upon (without
limiting this) the accuracy and completeness of the statements and representations

made by the Hellenic Republic in the Waiver Request.

With the exception of paragraph 2 above, the terms of this letter do not affect the
operation of the terms and provisions of the Loan Facility Agreement at any time.
For the avoidance of doubt, the terms of paragraph 2 above do not affect the
operation of the Loan Facility Agreement in connection with any other potential

future early repayment.



5. Article 14 (Governing Law and Jurisdiction) of the Loan Facility Agreement shall
apply to this letter as if references in such clauses to the "Loan Facility Agreement"

were read as references to this letter.

Yours faithfully,
[Name of'the Lender]
Represented by:
name:
title:
Copies to:
Bank of Greece

European Commission

European Central Bank



Anlage 6a

Arbeitsiibersetzung (Spr.-D. BMF) Ubers.-Nr. 0447-2025

[Briefkopf des Darlehensgebers]

Verzichtserklirung

zu der vorzeitigen Riickzahlung der Darlehensfazilitit fiir Griechenland

[Datum]

Einschreiben, vorab per E-Mail:

Ministry of Finance

PDMA (Public Debt Management Agency)
8 Omirou str., 2™ floor

10564, Athens - Greece

Email: d.tsakonas@pdma.gr

Anrede

Wir nehmen Bezug auf

(1)

(i)

die am &8.Mai 2010 unterzeichnete Vereinbarung iiber eine
Darlehensfazilitit in Hoéhe von 80.000.000.000 EUR zwischen dem
Konigreich Belgien, Irland, dem Konigreich Spanien, der Franzdsischen
Republik, der Italienischen Republik, der Republik Zypern, dem
GroBherzogtum Luxemburg, der Republik Malta, dem Konigreich der
Niederlande, der Republik Osterreich, der Portugiesischen Republik, der
Republik Slowenien, der Slowakischen Republik, der Republik Finnland
und der KfW als Darlehensgeber und der Hellenischen Republik als
Darlehensnehmer (in der jeweils geltenden Fassung) (,,Vereinbarung iiber

eine Darlehensfazilitit*) und insbesondere ihren Artikel 6 Absatz 2,

die am 8. Mai 2010 unterzeichnete Gldubigervereinbarung zwischen den

Darlehensgebern (,,Glidubigervereinbarung®),


mailto:d.tsakonas@pdma.gr

(iii)  den Verzichtsantrag der Hellenischen Republik an die Europdische Kommission
(GD Wirtschaft und Finanzen) vom 15. September 2025 (,,Verzichtsantrag®)
betreffend eine vorzeitige Riickzahlung durch die Hellenische Republik an dem
auf den 15.Dezember 2025 fallenden Zinstermin eines sich auf
5.290.000.000 EUR belaufenden Teils der der Hellenischen Republik im Rahmen
der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit gewdhrten Finanzmittel gemif
Artikel 6 Absatz 2 der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit, die nicht geméaf
Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit iiber
den gesamten Zeitraum anteilig flir die vorgesehenen Tilgungsbetrége, sondern
anteilig fiir geméB der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitdt 2033 bis 2041
fallige Tilgungszahlungen verwendet werden soll (,,vorzeitige Riickzahlung®),

sowie

(iv) den Beschluss der Vertragsparteien gemill Artikel 7 Absatz2 der
Glaubigervereinbarung, dem Verzichtsantrag stattzugeben, woriiber der
Vorsitzende der Euro-Arbeitsgruppe die Kommission und die EZB am

[Datum] unterrichtet hat.

Die in der Vereinbarung {iber eine Darlehensfazilitit definierten Begriffe haben in diesem
Schreiben dieselbe Bedeutung, sofern in diesem Schreiben keine andere Bedeutung

festgelegt ist.
Wir bestétigen Folgendes:

1.  Nach Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitét
wiirde die vorzeitige Riickzahlung die Hellenische Republik verpflichten, diese
vorzeitige Teilrliickzahlung (nach Zahlung angefallener Zinsen, Gebiihren oder
anderer in Bezug auf den vorzeitig zuriickzuzahlenden Betrag félliger Betrige)
anteilig fiir die vorgesehenen Tilgungsbetrige zu verwenden (,,Verpflichtung zur

anteiligen vorzeitigen Teilriickzahlung®).

2. [Name des Darlehensgebers] verzichtet auf alle [ihre/seine] Rechte aus der
Verpflichtung zur anteiligen vorzeitigen Riickzahlung und entbindet die Hellenische
Republik vollstandig von dieser, sodass die vorzeitige Riickzahlung nicht iiber den
gesamten Zeitraum anteilig fiir die vorgesehenen Tilgungsbetrdge, sondern anteilig
fiir die 2033 bis 2041 gemél der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit falligen

Tilgungszahlungen verwendet wird.



3. Die in Nummer 2 enthaltene Verzichtserkldrung erfolgt im Vertrauen auf die
(uneingeschriankte) Richtigkeit und Vollstindigkeit der von der Hellenischen

Republik in ithrem Verzichtsantrag gemachten Angaben und Zusicherungen.

4. Mit Ausnahme der Nummer 2 beriihren die Bestimmungen dieses Schreibens zu
keiner Zeit die Durchfiihrung der Bestimmungen der Vereinbarung iiber eine
Darlehensfazilitit. Zur Klarstellung sei darauf hingewiesen, dass Nummer 2 nicht die
Umsetzung der Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit im Zusammenhang mit

moglichen anderen kiinftigen vorzeitigen Riickzahlungen bertihrt.

5. Artikel 14 (Anwendbares Recht und Gerichtsstand) der Vereinbarung iiber eine
Darlehensfazilitit findet auf dieses Schreiben Anwendung, als wéren die darin
enthaltenen Verweise auf die Vereinbarung iiber eine Darlehensfazilitit als Verweise

auf dieses Schreiben zu verstehen.

Schlussformel
[Name des Darlehensgebers]
Vertreten durch
Name:
Titel:
Kopie an:

Griechische Zentralbank
Europiische Kommission

Européische Zentralbank



European hinancial Stabiity Facility

EI—SF Anlage 7

By email

To: Tuomas Saarenheimo
President of the Eurogroup Working Group
Secretariat of the Eurogroup and the Eurogroup Working Group (EWG)
CHAR 14/055 (Rue de la Loi/Wetstraat 170)
B-1049 Brussels - Belgium

With copies to:

The European Commission

Directorate General Economic and Financial Affairs Unit
L-4 “Borrowing, lending, accounting and back office”
L-2920 Luxembourg

Attention: Head of Unit

The European Central Bank

Sonnemannstrasse 20

60314 Frankfurt am Main

Attention: Head of Financial Operations Services Division

8 October 2025

Dear Tuomas,

We are writing to you in connection with mandatory prepayment obligations that would arise under the
agreements entered into between the European Financial Stability Facility (the “EFSF”) and the
Hellenic Republic in case of a voluntary early prepayment of a part of the Greek Loan Facility by the
Hellenic Republic.

The EFSF received a request from the Hellenic Republic on 6 October 2025 — attached hereto as Annex
I —to waive such mandatory prepayment obligations arising in connection with an envisaged voluntary
prepayment to the GLF lenders in an amount of up to €5.29 billion (€5,290,000,000) in December 2025.

The Hellenic Republic has requested that the proposed prepayment would be applied on a pro rata basis
towards the principal payments due from 2033 to 2041 instead of the entire horizon under the Greek
Loan Facility. To achieve this the Hellenic Republic is seeking a waiver from the GLF lenders of pro-
rata prepayment provisions under the Greek Loan Facility that would otherwise prevent the above
application.

The proposed prepayment would also trigger proportionate prepayment obligations under the Hellenic
Republic’s agreements with the European Stability Mechanism (the “ESM”). The Hellenic Republic is
seeking a waiver of those obligations.

European Financial Stability Facility
Société Anonyme, R.C.S. Luxembourg B153414 - 63, Circuit de a Foire Internationale, L-1347 Luxembourg
Telephone (+352) 260 962 0 - Fax (+352) 260 911 706 . www.efsf.europa.eu
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The total outstanding principal amount under the Greek Loan Facility is €31.605 billion (as of today).
The prepayment of €5.29 billion proposed for December 2025, would reduce the total liability under
the Greek Loan Facility to circa €26,315 million. Such prepayment would correspond to approximately
16.7% of the total amount outstanding under the Greek Loan Facility at that time. The funding for the
early repayment would come from excess cash reserves.

The EFSF is required by Article 9(2) of the EFSF Framework Agreement to inform the Guarantors of
this request and to propose how to react to it.

The EFSF recommends that the Guarantors approve that the EFSF provide a waiver of the mandatory
prepayment rights that may arise in connection with the prepayment of the Greek Loan Facility
proposed by the Hellenic Republic.

The operation would be marginally beneficial for Greece, as set out in the preliminary ESM note dated
22 September 2025 and the updated ESM note dated 8 October 2025 on this topic and provided to the
Eurogroup Working Group. This marginal improvement in the Hellenic Republic’s debt position from
prepaying the Greek Loan Facility is consistent with the EFSF’s interests even if the proportionate
prepayment obligations are waived. Any proportional prepayment of EFSF/ESM credit, full or partial,
is economically not currently desirable. The EFSF’s long-term position relies on sustained growth in
the Hellenic Republic. The above recommendation is also based on the Hellenic Republic’s ongoing
commitment to work closely with its international partners with a view to implementing the agreed
post-programme reform commitments, and to ensure the Hellenic Republic’s long-term growth and debt
sustainability.

The EFSF requests you, as President of the Eurogroup Working Group, to coordinate the position of the
Guarantors within the EWG framework regarding the situation and the EFSF’s recommended response.

The EFSF awaits the result of the Eurogroup Working Group discussions and further instructions as to
the Guarantors’ coordinated position on the matter. We remain available for any questions or
clarifications required by the concerned parties.

Yours sincerely, /
“Jodio Gido N Efst: -_'Tiosfofos
Member of the Management Board, Principal, Lending

General Counsel

European Financial Stability Facility
Société Anonyme, R.C.S. Luxembourg B153414 - 63, Circuit de la Foire Internationale, L-1347 Luxembourg
Telephone (+352) 260 962 0 - Fax {+352} 260 911 706 - www.efsf.europa.eu



ANNEX I - WAIVER REQUEST

HELLENIC REPUBLIC
6" October 2025

M. Picrre Gramegna

Chicf Exccutive Officer

European Financial Stability Facility

6a, Circuit de la Foive laternationale, L-1347 Luxembowrg

Re: Greek | oan Fueility Peepaymernt

Dear Picrre,

Following up on our prior conversations, [ wiite regarding the [lellenic Republic’s proposal to
prepay a further portion of its outstanding liabilitics uidder the Greek Loan Facility among, infer alios,
the Hellenic Republic as barvower (the “Republic™) and certain Member States whose cuvengy is the
euro originally datcd 8 May 2010 as amended from time to time (the “GLIF”") using certain excess cash
reserves currently avaiable to the Republic.

Under the financing fucilitics that the Republic has enteicd into with the LIFSE, a prepayment
of the GLF would require a proportionate prepayment of the EFSF facilities. 'The purpose of this letter
is 1o request the EFSF®s consent 1o prepay a portion of the GLF without a prepayment of the EFSF
fucilities.

The Republic is committed to working closcly with its international partinors with a viow to
following prudent policics and implementing the agrocd reform commitments to turther bolster the
Republic’s long-term growth and deht sustainability.

We believe that the proposed GLI prepayment will have a signilicant positive impact on the
Republic’s finances. [n particular:

(a) the GLF prepayment will result in a soother maturity profile of the Greek public debt for the
period from 2033 to 2041 as well in a Jonger weighted average maturity for the Republic's debt,
which will allow for more effective debt manugement and reduced rollover visk. Specifically,
the scheduled principal aumount of the GLF to be prepaid has a weighted average matority of
approximatoly 11.3 years, whilst any Greek Government Bonds (GGB) which the Republic has
issued in 2025 and expects 10 issue in 2025 to fill the gap of the cash reserves uscd to finance
such prepayment, ave likely to have a weighted average maturity of more than 13.7 years,
resulting in a longer weighted average maturity for the Greek public debt portfolio;

b) the smoothening of the Greek debt malurity profile and the reduced rollover risk due to the GLI
prepayment, would form part of the Hellenic Republic’s broader stiatcgy, which aims at
strongthening further market confidence in the Republic’s ability to meet its debt obligations
under all circumstances. In the context of this strategy, the prepayment is consistent with (he
rationale behind (he prepayments of the IMF (acilitics made in 2019, 2021 and 2022 by the
Republic regarding the prepayment of the outstanding amount of IMF toans ns well of the
£2,645,000,000, €5,290,000,000 and €7,935,000,000 prepnyments in 2022, 2023 and 2024



©

0

©

)

(8)

respuetively, icgarding the GLE. 1t is also consistent with thie Inst €3 billion dual-tanche Gl
issmnce with 15 years and 30 yemrs maturities which took plage in March 2025 in combinatian
with a Liability Management Exercise (LME). Due to the latier, a tofal nominal amownt o €1.5
billion of GGBs maturing in 2026 weie exchanged with a total nominal amount of €1.5 billion
of the new 15-year and 30-year GG 1esulting to an cxlension of the WAM of €1.5 billion
Greek dobt, from circa 1.2 years to circa 20 years;

the proposcd partial prepayment of GLF amortizations duc from 2033 to 2041, constitutes a
proactive and prudent debt portfolio management by the Republic since it counterbalances, well
in advance, the potential increase in the Republic's future debt obligations, due to the
incorporation of tie EI'SE Master Financial Assistance Facility Agreement (FAFA) deferred
amounts of interest payments in the Greek debt partfolio. The suggested prepayment would
therefore be seen by the markets as o solid and consistent funding and portfolio managoment
strategy implemented by the Republic, as further progress towards the normalization of the
Republic’s finances and, by extonsion, the finances of tho curo area ns i whole (noting that the
market parceplion of the Republic’s previous prepayiments to the IMIF and to the Burozone
partaers was positivo was positive and led Credit Rating Agencies in upgrading Greeee eredit
rating):

the GLI prepayment will mitigalte the interest rate risks that the Republic currently faces in its
obligations under the GLF (as interest is calculated hased on o EURIBOR or, as applicable,
LONIA floating rate). Depending on future inferest ste movenents, this could result in a
significant reduction m the Republic’s unnual debt servicing costs;

following the prepayment, the Republic will still retain a significant amount of cirea €26,315
million of debt owed wider the GLEF to September 2041, This will maintain the continued
involvoment of the euro area lenders under the GLEF during that perind;

the prepayment would improve further the Republic’s credit outlook, building upon the
Republic’ upgrade undertaken by five credit rating agencics within the period from 2023 1o
2025. 'These include upgrades by Moy 's, which upgraded the Republic’s rating to Baa3 (1G)
and changed the outlook to stable, on 14 March 2025; Standavd & Poor's, which upgraded thio
Republic’s rating to BRI, and changed the outlook to stable, on 18 April 2025, FITCH, which
retained the Republic’s rating to BBR- bul changed the outtook to positive, on 16 May 2025;
SCOPE, which upgraded the Republic’s rating o BBB and changed the vutlook to stable, on
30 May 2025 and DBRS Morningstar which upgraded the Republic's rating to BBB with &
stable outlook, on 7 Murch 2025; and ;

finally, the Hellenic Republic intends o proceed with the use of the amount of €5.29 billion for
the GLF prepnyment which is part of the remaining €10,697 million amount that stil) constitutes
(he so-called Cash Buffer Account. It should be reminded that this account was cstablished
back in 2018 with an original amount of €15,697 million, in an cffort to provide confidenco to
investors, holders of GGBs, that Greece would be able to meet its debt abligations under all
circumstances within the Post (3" Fiscal Adjustiment) Programme Surveillance Period and till
the time that Grecee would have full access to the capital markets. Having in mind that, Greece
has regained investment grade status, GGBs satisfy ECR’s eligibility criteria and Greeee has
now full access to the capital markets, we consider that the use of the €5.29 billion (or the
prepayment of the GLEF follows the scope of the decision taken for the establishment of the
Cash Buffer Account. This use is also aligned with the ratfonale applicd in 2024 tor the same
purpose - namely, a GLEF propayment made that year. The partiad use of the cash buffer account



will facilitate Greece in reducing the outstanding amount of debt portfolio, lowering public debt
servicing cost and further improving cash reserves management cfficiency.

The debt under the BFSF facilities is less expensive in terms of spread vs Buro swap rates and
for similar weighted average maturity whilst has a more advantageous maturity profile than the G1.F.
As such, it would allow for moie efficient debt management to make payments solely to the GLF
witliout a proportionate payment to the EFSF, A proportionate repayment of the EFSF facilitics would
mitigate certain of the advantagces of tho GLI prepayment to the Republic, referred to above.

The Republic’s total outstanding principal amounts owed under the GLY are 31.605 billion (as
of'today). The Republic is proposing to prepay €5.29 billion of that amount in Deczmber 2025, related
to the principal paynients due from 2033 to 2041, on a pro rata basis, as described in the Annex... In
case an additional cost would be incurred due to the alore-mentioned prepayment, the Republic will
compensato the Lenders, according to the terms and conditions of the GLF, but by now GLF lenders
have confitmed that there ure no additional costs.

The Republic is sceking similar consents under financing armangoments with the Europoan
Stability Mechanism.

Pleaso let me know if | can provide any additional information.
Very trily yogrs‘

/ d
( [l =
1
f(yriakos Picrakakis
Minister of Economy & Finance



ANNEX

GLFA QUARTERLY AMORTIZATIONS FROM 2033 TO 2041

Year Month ol | Amortizations in Proposed e:arly
_ paviment EUR repiyment amounnts

2033 Mar 661,250,000.00) 166,373,959.501
2033 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50
2033 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 Mur 661,250,000.00 166,373,959.50
2034 June 661,250,000.00 166,373,959,50
204 Sep 661,250,000.00 166,373,959.50)
™ 2034 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 June 661,250,000.00 166,373,959.50
2035 Sep 661,250,000.00 166,373,939.50
2035 Dec 661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Mar 661,250,000.00, 166,373.959.501
[ 2036 June 661,250,000.00 166,373,959.50)
2036 | Sep |  661,250,000.00 166,373,959.50
2036 Dec 661,250,000.00 166,373,959.51)
2037 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2037 June 661,250,000.00 166,373,959.5(
2037 Scp 661,250,000.00f 166,373,959.50%
2037 Dec 661,250,000.00, 166,373,959.50)
2018 Mar 661,250,000.00) 166,373,959.50
2038 June 661,250,000.00 166,373,959.518
2038 Sep 661,250,000.00 166,373,959.501
2038 Dec 661,250,000.00 166,373,959.511
2039 Mar 661,250,000.00 166,373,959.518
2039 | June 661,250,000.00 166,373,059.50
2039 Sep 661,250,000.00) 166,373,959.50
2039 Dec 661,250,000.00] 166,373,959.50
2040 Mar 661,250,000.00 166,373,959.50
2040 June 486,000,000.00 120,770,512.00)
2040 Scp 398,750,000.00 100,327,587.01%
2040 Dec 398,750,000,00) 100,327,587.04%
2041 Mar 317,500,000.00 79,884,661.00)
2041 June | 181,250,000.00 45,603,448.00
2041 Sep 72,500,000.018 18,241,379.4%
TOTAL 21,025,000,000.0t} 5,290,000,000.04)




Anlage 7a

Arbeitsibersetzung (BMF-Sprachendienst) Ubers.-Nr.:0447-2025

Européische Finanzstabilisierungsfazilitat

o

Per E-Mail

An: Tuomas Saarenheimo
Vorsitzender der Eurogruppen-Arbeitsgruppe
Sekretariat der Euro-Gruppe und der Arbeitsgruppe ,,Euro-Gruppe* (EAG)
CHAR 14/055 (Rue de la Loi/Wetstraat 170)
1049 Briissel, Belgien

Kopien an:

Die Européische Kommission

Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen

Referat L-4 ,,Anleihen, Kreditgewdhrung, Rechnungswesen und Back Office*
L-2920 Luxemburg

z. Hd.: Referatsleitung

Die Européische Zentralbank

Sonnemannstrafle 20

60314 Frankfurt am Main

z. Hd.: Head of Financial Operations Services Division

8. Oktober 2025

Anrede

Wir wenden uns heute an Sie im Zusammenhang mit den Verpflichtungen zur obligatorischen vorzeitigen
Riickzahlung, die nach den Vertrdgen zwischen der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitdt (,, EFSF¢)
und der Hellenischen Republik im Falle einer freiwilligen vorzeitigen Riickzahlung eines Teils der
Darlehensfazilitdt fiir Griechenland (GLF) durch die Hellenische Republik zum Tragen kdmen.

Die EFSF erhielt am 6. Oktober 2025 einen Antrag der Hellenischen Republik, von diesen Verpflichtungen
zur obligatorischen vorzeitigen Riickzahlung entbunden zu werden, die durch eine geplante freiwillige
vorzeitige Riickzahlung im Dezember 2025 von bis zu 5,29 Mrd. EUR (5.290.000.000 EUR) an die
GLF-Darlehensgeber entstehen (diesem Schreiben als Anlage I beigefiigt).

Die Hellenische Republik hat darum ersucht, die vorgeschlagene vorzeitige Teilriickzahlung anteilig flir die
von 2033 bis 2041 fdlligen Tilgungszahlungen zu verwenden, anstatt fiir die gesamte Laufzeit der
Darlehensfazilitt fiir Griechenland. Daher ersucht die Hellenische Republik die GLF-Darlehensgeber um
einen Verzicht auf die Anwendung der Bestimmungen iiber die anteilige vorzeitige Riickzahlung im Rahmen
der Darlehensfazilitdt fiir Griechenland, die anderenfalls die o. g. Verwendung verhindern wiirden.

Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat
Société Anonyme, R.C.S. Luxembourg B153414 643, Circuit de la Foire Internationale, L-1347 Luxembourg

Telefon: (+352) 260 962 0 - Fax: (+352) 260 911706 - www.efsf.europa.eu
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Die vorgeschlagene vorzeitige Riickzahlung wiirde auch Verpflichtungen zu einer proportionalen
vorzeitigen Riickzahlung im Rahmen der Vertrdge der Hellenischen Republik mit dem Europdischen
Stabilititsmechanismus (, ESM*) auslosen. Die Hellenische Republik bemiiht sich derzeit um einen
Verzicht auf diese Verpflichtungen.

Der im Rahmen der Darlehensfazilitt fiir Griechenland ausstehende Kapitalbetrag belduft sich insgesamt
auf 31,605 Mrd. EUR (Stand heute). Durch die vorzeitige Riickzahlung von 5,29 Mrd. EUR, die fiir
Dezember 2025 vorgeschlagen wird, wiirde die Gesamtverbindlichkeit im Rahmen der Darlehensfazilitét
fiir Griechenland auf ca. 26.315 Mio. EUR sinken. Diese vorzeitige Riickzahlung entspréche ca. 16,7 % des
zu diesem Zeitpunkt im Rahmen der Darlehensfazilitdt fiir Griechenland ausstehenden Gesamtbetrags. Die
vorzeitige Riickzahlung wiirde mit iiberschiissigen Barreserven finanziert.

Nach Art. 9 Abs. 2 des EFSF-Rahmenvertrags muss die EFSF die Sicherungsgeber iiber diesen Antrag
informieren und einen Vorschlag fiir das weitere Vorgehen unterbreiten.

Die EFSF empfiehlt den Sicherungsgebern zu genehmigen, dass die EFSF den Verzicht auf die Rechte auf
obligatorische vorzeitige Riickzahlung erklirt, die im Zusammenhang mit der von der Hellenischen
Republik vorgeschlagenen vorzeitigen Riickzahlung der Darlehensfazilitit fiir Griechenland entstehen
konnen.

Wie in der vorldufigen Mitteilung des ESM vom 22. September 2025 und in der aktualisierten Mitteilung
des ESM vom 8. Oktober 2025 zu diesem Thema dargelegt ist, die der Arbeitsgruppe ,,Euro-Gruppe*
vorliegt, hétte die Transaktion geringfiigige Vorteile fiir Griechenland. Diese geringfiigige Verbesserung der
Schuldenposition der Hellenischen Republik durch eine vorzeitige Riickzahlung der Darlehensfazilitét fiir
Griechenland steht auch dann mit den Interessen der EFSF im Einklang, wenn auf die Verpflichtungen zu
einer proportionalen vorzeitigen Riickzahlung verzichtet wird. Eine proportionale vorzeitige Riickzahlung
von EFSF- bzw. ESM-Krediten, ganz oder teilweise, ist aus wirtschaftlicher Sicht derzeit nicht
wiinschenswert. Die langfristige Position der EFSF ist von einem nachhaltigen Wachstum in Griechenland
abhédngig. Die obige Empfehlung stiitzt sich auch auf die laufende Verpflichtung der Hellenischen Republik,
bei der Umsetzung der fiir die Zeit nach Abschluss des Programms vereinbarten Reformzusagen eng mit
ihren internationalen Partnern zusammenzuarbeiten und das langfristige Wachstum sowie die langfristige
Schuldentragféhigkeit der Hellenischen Republik sicherzustellen.

Die EFSF ersucht Sie als Vorsitzenden der Arbeitsgruppe ,,Euro-Gruppe*, die Haltung der Sicherungsgeber
innerhalb des EAG-Rahmens beziiglich dieser Sachlage und der von der EFSF empfohlenen Antwort
abzustimmen.

Die EFSF sieht dem Ergebnis der Erorterungen der Arbeitsgruppe ,,Eurogruppe und weiteren
Unterrichtungen tiber die abgestimmte Haltung der Sicherungsgeber in dieser Angelegenheit entgegen. Fiir
Fragen oder Erlduterungen stehen wir den Beteiligten gerne zur Verfiigung.

Schlussformel

Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat
Société Anonyme, R.C.S. Luxembourg B153414 643, Circuit de la Foire Internationale, L-1347 Luxembourg

Telefon: (+352) 260 962 0 - Fax: (+352) 260 911706 - www.efsf.europa.eu
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Vorstandsmitglied, Justiziar Principal, Lending

Joao Giao Efst ;iosﬁfos

Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat
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ANLAGE I — Verzichtsantrag

Hellenische Republik
6. Oktober 2025
Herrn Pierre Gramegna
Geschaftsfiihrender Direktor

Européische Finanzstabilisierungsfazilitat
6a, Circuit de la Foire Internationale, L-1347 Luxembourg

Betr.: Vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der Darlehensfazilitét fiir Griechenland

Anrede

Anknupfend an unsere bisherigen Gesprache nehme ich Bezug auf den Vorschlag der Hellenischen Republik, einen weiteren
Teil ihrer ausstehenden Verbindlichkeiten aus der urspriinglich am 8. Mai 2010 zwischen der Hellenischen Republik als Darlehensnehmer
(,Griechenland®) und bestimmten Mitgliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist, vereinbarten und bisweilen geénderten Darlehensfazilitat
fur Griechenland (Greek Loan Facility — GLF) unter Verwendung bestimmter Giberschissiger Liquiditatsreserven, tber die Griechenland
aktuell verfligt, vorzeitig zuriickzuzahlen.

Gemal den zwischen Griechenland und der EFSF vereinbarten Finanzierungsfazilititen verpflichtet eine vorzeitige
Rickzahlung im Rahmen der GLF zu einer anteiligen vorzeitigen Rickzahlung der EFSF-Fazilitdten. Mit diesem Schreiben wird um die
Zustimmung der EFSF zu einer vorzeitigen GLF-Teilrlickzahlung ohne eine vorzeitige Riickzahlung der EFSF-Fazilitaten ersucht.

Griechenland ist bestrebt, im Sinne einer umsichtigen Politik und zur Umsetzung der vereinbarten Reformzusagen eng mit
seinen internationalen Partnern zusammenzuarbeiten, um das langfristige Wachstum und die langfristige Schuldentragfahigkeit
Griechenlands weiter zu starken.

Aus unserer Sicht wird sich die vorgeschlagene vorzeitige Rickzahlung im Rahmen der GLF splrbar positiv auf die Finanzlage
Griechenlands auswirken. Insbesondere

(a) wird die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF zu einer Glattung des Falligkeitsprofils der griechischen Staatsschulden
im Zeitraum von 2033 bis 2041 und zu einer langeren gewichteten durchschnittlichen Laufzeit der griechischen Schulden
fiihren, wodurch ein effektiveres Schuldenmanagement und eine Verringerung des Rollover-Risikos ermdglicht wird. Konkret
betragt die gewichtete durchschnittliche Laufzeit des GLF-Kapitalbetrags, der planmaRig vorzeitig zurtickgezahlt werden soll,
rund 11,3 Jahre, wahrend griechische Staatsanleihen, die 2025 von Griechenland emittiert wurden bzw. voraussichtlich
emittiert werden, um die durch die Verwendung von Liquiditdtsreserven zur Finanzierung der vorzeitigen Ruckzahlung
entstandene Liicke zu fiillen, eine gewichtete durchschnittliche Laufzeit von tber 13,7 Jahren aufweisen dirften, wodurch sich
die gewichtete durchschnittliche Laufzeit des griechischen Staatsschuldenportfolios verléangert;

(b) wirden die Glattung des Falligkeitsprofils der griechischen Schulden und das reduzierte Rollover-Risiko durch die vorzeitige
Rickzahlung im Rahmen der GLF zur umfassenderen Strategie der Hellenischen Republik gehéren, die darauf abzielt, das
Vertrauen der Markte in die Fahigkeit Griechenlands zu starken, seinen Schuldverpflichtungen unter allen Umstanden
nachkommen zu kénnen. Im Kontext dieser Strategie steht die vorzeitige Rickzahlung im Einklang mit den Griinden, die
ausschlaggebend waren fiir die vorzeitigen Rickzahlungen der IWF-Fazilitaten, die Griechenland in den Jahren 2019, 2021
und 2022 bezlglich der vorzeitigen Rickzahlung des ausstehenden Betrags der IWF-Darlehen geleistet hat, sowie fiir die
vorzeitige Riickzahlung von 2.645.000.000 EUR, 5.290.000.000 EUR bzw. 7.935.000.000 EUR im Rahmen der GLF in den
Jahren 2022, 2023 und 2024. Sie steht zudem mit der jlingsten Begebung griechischer Dual-Tranche-Staatsanleihen mit einem
Volumen von 3 Mrd. EUR und Laufzeiten von 15 und 30 Jahren im Einklang, die im Mé&rz 2025 zusammen mit einer Transaktion
zur Steuerung des Passiv-Geschafts (Liability Management Exercise — LME) erfolgte. Im Zuge der LME wurden griechische
Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von 1,5 Mrd. EUR und Falligkeit im Jahr 2026 gegen die neu ausgegebenen 15-
und 30-jahrigen griechischen Staatsanleihen mit einem Gesamtnennwert von 1,5 Mrd. EUR umgetauscht, wodurch sich die
gewichtete durchschnittliche Laufzeit von griechischen Schulden in Hohe von 1,5 Mrd. EUR von rund 1,2 Jahren auf rund
20 Jahre verlangert hat;

(c) handelt es sich bei der vorgeschlagenen vorzeitigen Teiltiigung der zwischen 2033 und 2041 im Rahmen der GLF fallig
werdenden Tilgungen um ein proaktives und umsichtiges Schuldenportfoliomanagement Griechenlands, da hierdurch ein
moglicher Anstieg der kiinftigen finanziellen Verpflichtungen Griechenlands infolge der Einbeziehung gestundeter
Zinszahlungen aus der Vereinbarung Uber eine EFSF-Hauptfinanzhilfefazilitat in das griechische Schuldenportfolio lange im
Voraus ausgeglichen wird. Die vorgeschlagene vorzeitige Rickzahlung dirften die Markte daher als Umsetzung einer soliden
und koharenten Finanzierungs- und Portfoliomanagement-Strategie durch Griechenland sowie als weiteren Fortschritt auf dem
Weg zur Normalisierung der Finanzlage Griechenlands und damit der Finanzlage des Euro-Wahrungsgebiets insgesamt werten
(wobei besonders zu erwahnen ist, dass die friiheren vorzeitigen Riickzahlungen Griechenlands an den IWF und die Partner
im Euro-Wahrungsgebiet vom Markt positiv aufgenommeg wurden und zur Anhebung der Bonitétseinstufung Griechenlands
durch die Ratingagenturen gefiihrt haben);



(d)

(e)

U]

()

wird die vorzeitige Rickzahlung im Rahmen der GLF die Zinsrisiken verringern, die Griechenland gegenwartig durch seine
Verbindlichkeiten im Rahmen der GLF tragt (da Zinsen auf der Grundlage eines variablen EURIBOR- oder ggf. EONIA-
Zinssatzes berechnet werden). In Abhangigkeit der kiinftigen Zinsentwicklung kdnnte dies zu betréchtlichen Einsparungen bei
den jahrlichen Schuldendienstkosten Griechenlands flihren;

wird Griechenland bis September 2041 trotz der vorzeitigen Riickzahlung weiterhin erhebliche Schulden in Hohe von rund
26.315 Mio. EUR im Rahmen der GLF haben. Somit bleibt die kontinuierliche Beteiligung der Darlehensgeber des Euro-
Wahrungsgebiets im Rahmen der GLF wahrend dieses Zeitraums gewahrt;

wirde die vorzeitige Rickzahlung den Rating-Ausblick Griechenlands weiter verbessern, wenn von der Hoherstufung der
Kreditwirdigkeit Griechenlands durch fiinf Ratingagenturen im Zeitraum von 2023 bis 2025 ausgegangen wird. Hierzu zahlen
die Aufwertungen durch die Ratingagentur Moody’s, die am 14. Marz 2025 das Rating Griechenlands auf Baa3 (IG) angehoben
und den Ausblick auf stabil gedndert hat, die Anhebung des Ratings auf BBB und die Anderung des Ausblicks auf stabil durch
Standard & Poor’s am 18. April 2025, die Beibehaltung des Ratings BBB-, aber mit einem auf positiv geédnderten Ausblick durch
FITCH am 16. Mai 2025, die Anhebung des Ratings auf BBB und Anderung des Ausblicks auf stabil durch SCOPE am
30. Mai 2025 sowie die Anhebung des Ratings auf BBB mit stabilem Ausblick durch DBRS Morningstar am 7. Marz 2025;

beabsichtigt die Hellenische Republik schlieRlich, fir die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF 5,29 Mrd. EUR zu
verwenden, die Teil des verbleibenden Betrags von 10.697 Mio. EUR sind, der weiterhin das Liquiditatspufferkonto darstellt. Es
sei daran erinnert, dass dieses Konto, das urspriinglich einen Betrag von 15.697 Mio. EUR aufwies, 2018 eingerichtet wurde,
um bei Investoren und Inhabern griechischer Staatsanleihen Vertrauen in die Fahigkeit Griechenlands zu schaffen, seinen
finanziellen Verpflichtungen wahrend des an das (dritte haushaltspolitische) Anpassungsprogramm anschlielenden
Uberwachungszeitraums unter allen Umsténden nachkommen zu kénnen, bis das Land wieder vollen Zugang zum Kapitalmarkt
hat. Vor dem Hintergrund, dass Griechenland wieder Investment-Grade-Status erlangt hat, griechische Staatsanleihen die
Zulassungskriterien der EZB erfillen und Griechenland erneut vollen Zugang zum Kapitalmarkt hat, sind wir der Ansicht, dass
die Verwendung der 5,29 Mrd. EUR fiir die vorzeitige Riickzahlung im Rahmen der GLF mit dem Anwendungsbereich des
Beschlusses Uber die Einrichtung des Liquiditatspufferkontos im Einklang steht. Diese Verwendung entspricht auflerdem der
Begriindung, die 2024 in demselben Zusammenhang — einer 2024 getéatigten vorzeitigen Rlckzahlung im Rahmen der GLF —
Anwendung fand. Die Verwendung eines Teils der Mittel auf dem Liquiditatspufferkonto wird Griechenland dabei unterstitzen,
das ausstehende Schuldenportfolio zu reduzieren, die Kosten fiir den 6ffentlichen Schuldendienst zu senken und die Effizienz
der Verwaltung der Liquiditatsreserven weiter zu verbessern.

Die Schulden im Rahmen der EFSF-Fazilitdten sind hinsichtlich der Zinsen im Vergleich zu den Euro-Swap-Séatzen und bei

ahnlicher gewichteter durchschnittlicher Laufzeit glinstiger und haben gleichzeitig ein glinstigeres Laufzeitprofil als die GLF. Infolgedessen
wirde eine ausschlieRliche Zahlung im Rahmen der GLF ohne proportionale Zahlung an die EFSF ein effizienteres Schuldenmanagement
ermdglichen. Eine anteilige Riickzahlung der EFSF-Fazilitaten wiirde manche der vorstehend geschilderten Vorteile aus der vorzeitigen
Ruckzahlung im Rahmen der GLF fiir Griechenland schmalern.

Die ausstehenden Kapitalbetrdge, die Griechenland im Rahmen der GLF schuldet, belaufen sich insgesamt auf

31,605 Mrd. EUR (Stand heute). Griechenland schlagt vor, hiervon 5,29 Mrd. EUR im Dezember 2025 betreffend die im Zeitraum 2033 bis
2041 falligen Tilgungszahlungen anteilig vorzeitig zurtickzuzahlen (siehe Anlage). Sollten durch die genannte vorzeitige Rickzahlung
zusatzliche Kosten entstehen, wird Griechenland die Darlehensgeber gemaR den Bedingungen der GLF entschadigen, wobei die GLF-
Darlehensgeber inzwischen bestatigt haben, dass keine zusatzlichen Kosten entstehen werden.

Griechenland ersucht derzeit um entsprechende Zustimmungen im Rahmen seiner Finanzierungsvereinbarungen mit dem

Europaischen Stabilitdtsmechanismus.

Bitte lassen Sie mich wissen, wenn Sie weitere Informationen benétigen.
Schlussformel

Kyriakos Pierakakis
Wirtschafts- und Finanzminister



Vierteljihrliche Tilgungen im Rahmen der GLF-Vereinbarung im Zeitraum 2033 bis 2041

Anlage

Vorgeschlagene

Jahr Monat der vorzeitige

Zahlung | Tilgungenin EUR | pyppahiineshetrioe
2033 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2033 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2034 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2035 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2036 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2037 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2038 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Juni 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Sept. 661.250.000,00 166.373.959,50
2039 Dez. 661.250.000,00 166.373.959,50
2040 Mirz 661.250.000,00 166.373.959,50
2040 Juni 480.000.000,00 120.770.512,00
2040 Sept. 398.750.000,00 100.327.587,00
2040 Dez. 398.750.000,00 100.327.587,00
2041 Mirz 317.500.000,00 79.884.661,00
2041 Juni 181.250.000,00 45.603.448,00
2041 Sept. 72.500.000,00 18.241.379,49
Gesamt 21.025.000.000,00 3.290.000.000,00
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