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& ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΗ 

ΔΕΛΤΙΟ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΕΞΕΛΙΞΕΩΝ 
ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ & ΤΟΝ ΚΟΣΜΟ  
 

 
ΕΛΛΑΔΑ 
Για άλλη μια φορά στο Eurogroup στις 7 Απριλίου το ελληνικό ζήτημα ήταν στο 

προσκήνιο. Στο πλαίσιο του Eurogroup συμφωνήθηκαν οι κατευθύνσεις των 

βασικών μεταρρυθμίσεων ως προς το ύψος και το χρονικό ορίζοντα εφαρμογής 

τους. Με βάση την παραπάνω συμφωνία προσδιορίστηκε ένα πακέτο μέτρων 

ύψους 2% του ΑΕΠ, εκ του οποίου 1% του ΑΕΠ για το 2019, το οποίο θα αφορά 

κυρίως τις συντάξεις και 1% του ΑΕΠ για το 2020, το οποίο θα αφορά κυρίως τη 

φορολογία εισοδήματος. Ταυτόχρονα αποφασίστηκε η δυνατότητα παράλληλης 

νομοθέτησης αντιμέτρων υπό την προϋπόθεση ότι η οικονομία και τα 

δημοσιονομικά αποτελέσματα θα κινηθούν καλύτερα του αναμενόμενου.   

 

Στο πλαίσιο αυτό ανακοινώθηκε ότι τα τεχνικά κλιμάκια θα επιστρέψουν το 

συντομότερο δυνατόν στην Αθήνα, με στόχο την επίτευξη Staff Level Agreement 

ώστε το Eurogroup να επανέλθει στο ζήτημα του προσδιορισμού των 

δημοσιονομικών στόχων σε μεσοπρόθεσμο ορίζοντα για την περίοδο μετά την λήξη 

του προγράμματος αλλά και στη συζήτηση για τη βιωσιμότητα του χρέους.  

 

ΔΙΕΘΝΕΙΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ 
Παρότι η πλειοψηφία των πρόδρομων οικονομικών δεικτών στην Ευρωζώνη 

διαμορφώνεται σε υψηλό επίπεδο, τα στοιχεία που αντιπροσωπεύουν την 

πραγματική οικονομική δραστηριότητα κινούνται με σχετικά υποτονικούς ρυθμούς, 

όπως η βιομηχανικής παραγωγή, η οποία συρρικνώθηκε το Φεβρουάριο και 

ενισχύθηκε ελαφρώς τον Ιανουάριο. Παράλληλα, η υποχώρηση του ανοδικού 

αποτελέσματος βάσης των διεθνών τιμών ενέργειας οδήγησε σε μεγάλη 

επιβράδυνση του πληθωρισμού του Μαρτίου στο 1,5% (από 2,0% το Φεβρουάριο). 

 

Στην οικονομία των ΗΠΑ, η πλειοψηφία των πρόδρομων οικονομικών δεικτών 

διαμορφώνεται επίσης σε υψηλό επίπεδο και ιδίως της εμπιστοσύνης καταναλωτή. 

Η δημοσίευση των πρακτικών της συνεδρίασης της FED του Μαρτίου κατέδειξε την 

αυξημένη πιθανότητα εντός του 2017 για απόφαση μείωσης των επανεπενδύσεων 

του κεφαλαίου των λήξεων των αξιογράφων που κατέχει η FED. Όμως, απαιτείται 

προσοχή για τις επιπτώσεις που μπορούν να προκληθούν από τη μεγάλη αύξηση 

του κόστους δανεισμού από τις διαδοχικές αυξήσεις του βασικού επιτοκίου της FED 

με την ταυτόχρονη περικοπή των επανεπενδύσεων των λήξεων.           
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ΕΛΛΑΔΑ 
 Βελτίωση του δείκτη οικονομικού κλίματος τον Μάρτιο. 

 Το ελληνικό Δημόσιο άντλησε μέσω ΕΓΕΔ €1,4 δισεκ.. 

 Ο πληθωρισμός ανήλθε στο 1,7% τον Μάρτιο. 

 Στο 23,5% το ποσοστό ανεργίας τον Ιανουάριο. 

 Αύξηση του δείκτη βιομηχανικής παραγωγής το Φεβρουάριο. 

 Αύξηση του δείκτη τιμών παραγωγού στη βιομηχανία το 

Φεβρουάριο.  

 Μηδενική μεταβολή του δείκτη κύκλου εργασιών στο λιανικό 

εμπόριο τον Ιανουάριο. Οριακή μείωση του δείκτη όγκου. 

 Αύξηση του αριθμού των οικοδομικών αδειών τον Ιανουάριο. 

 Στο -1,6% ο ρυθμός μείωσης της τραπεζικής χρηματοδότησης 
το Φεβρουάριο. 

 

Τον Μάρτιο, σύμφωνα με τη σχετική έρευνα της Ευρωπαϊκής Επιτροπής 

και βάσει των εποχικά εξομαλυμένων στοιχείων, ο δείκτης οικονομικού 

κλίματος βελτιώθηκε οριακά στις 93,4 μνδ. (Φεβ.’17: 92,9 μνδ.), 

παραμένοντας ωστόσο σε επίπεδα χαμηλότερα από εκείνα στο τέλος του 

2016. Η ενίσχυση του δείκτη προήλθε κυρίως από τη βελτίωση του 

δείκτη επιχειρηματικών προσδοκιών στις κατασκευές, αλλά και των 

αντίστοιχων δεικτών στις υπηρεσίες και στο λιανικό εμπόριο, η οποία 

υπερκέρασε την επιδείνωση τόσο του δείκτη επιχειρηματικών 

προσδοκιών στη βιομηχανία όσο και του δείκτη εμπιστοσύνης 

καταναλωτών ο οποίος υποχώρησε στο χαμηλότερο επίπεδο των 

τελευταίων 3,5 ετών. Πιο συγκεκριμένα, ο δείκτης επιχειρηματικών 

προσδοκιών στις κατασκευές βελτιώθηκε στις -49,8 μνδ. (Φεβ.’17: -59,7 

μνδ.), καθώς περιορίστηκαν σε μεγάλο βαθμό οι δυσμενείς εκτιμήσεις 

των επιχειρήσεων για το επίπεδο των εργασιών τους και αμβλύνθηκαν 

σχετικά οι αρνητικές προβλέψεις για την απασχόληση. Παράλληλα, ο 

δείκτης επιχειρηματικών προσδοκιών στις υπηρεσίες βελτιώθηκε στις 

6,6 μνδ. (Φεβ.’17: 1,9 μνδ.), καθώς οι εκτιμήσεις των επιχειρήσεων για 

την τρέχουσα ζήτηση βελτιώθηκαν και επέστρεψαν σε θετικό έδαφος, 

ενώ ενισχύθηκαν οι θετικές εκτιμήσεις για την τρέχουσα δραστηριότητά 

τους, αν και διατυπώθηκαν μετριοπαθέστερες προβλέψεις για την 

πορεία της βραχυπρόθεσμης ζήτησης. Τέλος, ο δείκτης επιχειρηματικών 

προσδοκιών στο λιανικό εμπόριο βελτιώθηκε στις 2,7 μνδ. (Φεβ.’17: 1,9 

μνδ.), καθώς οι θετικές προβλέψεις των επιχειρήσεων για τις πωλήσεις 

τους επόμενους μήνες ενισχύθηκαν αν και οι θετικές εκτιμήσεις για την 

τρέχουσα επιχειρηματική δραστηριότητα περιορίστηκαν και το επίπεδο 

των αποθεμάτων παραμένει σε επίπεδα ανώτερα του κανονικού για την 

εποχή. Αντίθετα, ο δείκτης επιχειρηματικών προσδοκιών στη βιομηχανία 

μειώθηκε στις -6,7 μνδ. (Φεβ.’17: -5,1 μνδ.), καθώς υποχώρησαν οι 

θετικές εκτιμήσεις των επιχειρήσεων για την εξέλιξη της παραγωγής 

βραχυπρόθεσμα, τα αποθέματα βρίσκονται σε υψηλότερο του 

κανονικού για την εποχή επίπεδο και περιορίστηκαν σχετικά οι αρνητικές 

εκτιμήσεις για το επίπεδο των εργασιών τους. Επίσης, ο δείκτης 

εμπιστοσύνης καταναλωτών επιδεινώθηκε περαιτέρω στις -74,4 μνδ. 

(Φεβ.’17: -73,3 μνδ.), επίπεδο που είναι το χαμηλότερο από το 

Σεπτέμβριο του 2013.  Η όξυνση της καταναλωτικής αβεβαιότητας 

οφείλεται κυρίως τόσο στις δυσμενέστερες προβλέψεις των 

καταναλωτών  για την οικονομική κατάσταση της χώρας  κατά τους  

 

 
 

 

 

 

 

 

 

Δείκτης Οικονομικού Κλίματος (sa) 

 
Πηγή:  European Commission, DG ECFIN , Piraeus Bank 
Research 
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επόμενους 12 μήνες όσο και  για την οικονομική κατάσταση του 
νοικοκυριού τους. Οι προβλέψεις για την εξέλιξη της ανεργίας 
βελτιώθηκαν οριακά, ενώ οξύνθηκαν οι αρνητικές προσδοκίες των 
καταναλωτών για τη πρόθεση αποταμίευσης. 
 

Το ελληνικό Δημόσιο πραγματοποίησε τη Τετάρτη 05/04/17, μέσω των 

Βασικών Διαπραγματευτών Αγοράς, μία δημοπρασία εντόκων 

γραμματίων (ΕΓΕΔ) διάρκειας 26 εβδ. αντλώντας συνολικά ποσό ύψους 

€1,4 δισεκ. με απόδοση 2,97%. 

 

Τον Μάρτιο, ο πληθωρισμός ανήλθε στο 1,7% σε ετήσια βάση (Φεβ.’17: 

1,3%, Μαρ.’16: -1,5%), συνεχίζοντας την πληθωριστική του πορεία από τις 

αρχές του έτους. Σε αντίστοιχα θετικά επίπεδα είχε να κινηθεί από τον 

Αύγουστο του 2012. Σε ετήσια βάση καταγράφηκε αύξηση του δείκτη 

τιμών στις περισσότερες επιμέρους ομάδες, με τις μεγαλύτερες να 

παρατηρούνται στις “μεταφορές” (8,6%), κυρίως λόγω της αύξησης στα 

καύσιμα και λιπαντικά και στα εισιτήρια μεταφοράς με αεροπλάνο, παρά 

την μείωση των τιμών στην αγορά αυτοκινήτων, αλλά και στη “στέγαση” 

(3,6%), λόγω της αύξησης στο πετρέλαιο θέρμανσης και στο φυσικό αέριο, 

παρά την μείωση στα ενοίκια κατοικιών και στον ηλεκτρισμό. Θετικά 

κινήθηκαν επίσης και οι επιμέρους ομάδες “αλκοολούχα ποτά και 

καπνός”, “επικοινωνίες”, “ξενοδοχεία-καφέ-εστιατόρια”, “διατροφή και 

μη αλκοολούχα ποτά” και “ένδυση και υπόδηση”. Οι παραπάνω αυξήσεις 

αντισταθμίστηκαν μερικώς από την μείωση στις ομάδες “διαρκή αγαθά-

είδη νοικοκυριού και υπηρεσίες”, “υγεία”, “άλλα αγαθά και υπηρεσίες”, 

“αναψυχή-πολιτιστικές δραστηριότητες” και “εκπαίδευση”. 

 

Παράλληλα κινήθηκε και ο εναρμονισμένος δείκτης τιμών καταναλωτή ο 

οποίος αυξήθηκε επίσης τον Μάρτιο κατά 1,7% σε ετήσια βάση (Φεβ.’17: 

1,4%, Μαρ.’16: -0,7%).  

 

Τον Ιανουάριο το ποσοστό ανεργίας, σύμφωνα με τα εποχικά 

διορθωμένα στοιχεία, διαμορφώθηκε στο 23,5% έναντι 24,3% τον Ιαν.’16 

(Δεκ.’16: 23,5%).  Σε ετήσια βάση, οι απασχολούμενοι αυξήθηκαν κατά 7,3 

χιλ. άτομα (0,2% ΥοΥ) και οι άνεργοι μειώθηκαν κατά 47,8 χιλ. άτομα        

(-4,1% YoY).  

 
Αναφορικά με τις εξελίξεις σε επιμέρους τομείς της οικονομίας, βάσει 
στοιχείων της ΕΛΣΤΑT:  
 

• Το Φεβρουάριο, ο δείκτης βιομηχανικής παραγωγής αυξήθηκε κατά 

10,8% ΥοΥ (Φεβ.’16: -2,9% ΥοΥ) κυρίως λόγω της θετικής συμβολής 

του δείκτη ηλεκτρισμού αλλά και του δείκτη μεταποίησης, ενώ μικρή 

ήταν η θετική συμβολή του δείκτη ορυχείων-λατομείων και σχετικά 

ουδέτερη η συμβολή του δείκτη παροχής νερού. Σύμφωνα με τα 

εποχικά εξομαλυμένα στοιχεία ο δείκτης βιομηχανικής παραγωγής 

μειώθηκε οριακά κατά -0,6% σε μηνιαία βάση (10,7% ΥοΥ), όταν ο 

δείκτης μεταποίησης αυξήθηκε κατά 3,1% σε μηνιαία βάση (6,0% 

ΥοΥ). 

 

 

Δείκτες Τιμών Καταναλωτή 

 
Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ, Piraeus Bank Research 

Ποσοστό ανεργίας (%) 

 
Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ, Piraeus Bank Research 

Επίπτωση από τους επιμέρους δείκτες στην ετήσια 
μεταβολή του Δείκτη Βιομηχανικής Παραγωγής 

 

 
Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ, Piraeus Bank Research 

Δείκτης Τιμών Παραγωγού στη Βιομηχανία (YoY%) 

 

 
Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ, Piraeus bank research 
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• Επίσης, το Φεβρουάριο ο δείκτης τιμών παραγωγού αυξήθηκε κατά 

11,3% ΥοΥ (Φεβ.’16: -11,4% ΥοΥ), καθώς οι τιμές των ενεργειακών 

αγαθών σημείωσαν αύξηση κατά 28,9% ΥοΥ (Φεβ.’16: -24,6% ΥοΥ). 

Στην εγχώρια αγορά ο σχετικός δείκτης αυξήθηκε κατά 8,9% ΥοΥ 

(Φεβ.’16: -9,9% ΥοΥ), ενώ η αύξηση στην εξωτερική αγορά ήταν 

19,9% YoY  (Φεβ.’16: -16,0% ΥοΥ). 

 

• Τον Ιανουάριο, σύμφωνα με τα εποχικά εξομαλυμένα στοιχεία, ο 

δείκτης κύκλου εργασιών στο λιανικό εμπόριο (εκτός καυσίμων και 

λιπαντικών) παρουσίασε μηδενική μεταβολή σε ετήσια βάση 

(Ιαν.’16: -1,6% YoY) και ο αντίστοιχος δείκτης όγκου μειώθηκε 

οριακά -0,1% YoY (Ιαν.’16: -0,2% YoY). Σε σχέση με τον προηγούμενο 

μήνα οι δύο δείκτες αυξήθηκαν ελαφρά κατά 0,5% και 0,2% 

αντίστοιχα (Ιαν.’16: -1,0% ΜοΜ και -0,1% ΜοΜ αντίστοιχα). 
 

• Τέλος, τον Ιανουάριο, ο αριθμός των νέων οικοδομικών αδειών 

(σύνολο ιδιωτικών-δημοσίων) αυξήθηκε κατά 11,1% ΥοΥ (Ιαν.’16:       

-18,8% ΥοΥ), όταν η επιφάνεια (σε m2) αυξήθηκε κατά 1,1% ΥοΥ ενώ 

ο όγκος (σε m3) μειώθηκε κατά -12,4% ΥοΥ. 

 

Το Φεβρουάριο ο ετήσιος ρυθμός μείωσης της τραπεζικής 

χρηματοδότησης του εγχώριου ιδιωτικού τομέα διαμορφώθηκε στο          

-1,6%, αμετάβλητος σε σχέση με τον προηγούμενο μήνα. Αναλυτικότερα, 

ο ετήσιος ρυθμός χρηματοδότησης προς τις επιχειρήσεις διαμορφώθηκε 

στο -0.3% ΥοΥ (Ιαν.’17: -0,5% ΥοΥ), προς τα νοικοκυριά στο -2,7% (Ιαν.’17: 

-2,8% ΥοΥ) και προς ελεύθερους επαγγελματίες, αγρότες και ατομικές 

επιχειρήσεις στο -2,1% (Ιαν.’17: -2,0% ΥοΥ). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Στα υπόλοιπα περιλαμβάνονται τα δάνεια και οι τοποθετήσεις σε εταιρικά ομόλογα, 
ανεξάρτητα από το αν έχουν τιτλοποιηθεί. Οι καθαρές ροές και οι ρυθμοί μεταβολής 
υπολογίζονται αφού ληφθούν υπόψη οι αναταξινομήσεις και μεταβιβάσεις δανείων / 
εταιρικών ομολόγων, οι διαγραφές, καθώς και οι συναλλαγματικές διαφορές.  

Δείκτης κύκλου εργασιών & όγκου στο λιανικό 
εμπόριο (YoY% & ΜοΜ%) 

 
Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ, Piraeus bank research 
 

Οικοδομική δραστηριότητα  
(6μηνο κινητό άθροισμα) 

 
Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ, Piraeus bank research 

 
 

Πηγή: ΤτΕ,  Piraeus bank research 
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ΕΥΡΩΖΩΝΗ 
 Επιβράδυνση του πληθωρισμού το Μάρτιο.  

 Συγκριτικά υψηλά οι πρόδρομοι δείκτες το Μάρτιο. 

 Αύξηση των λιανικών πωλήσεων, αλλά μείωση της βιομηχανικής 

παραγωγής το Φεβρουάριο. 

 

 

Αξιοσημείωτη υποχώρηση του πληθωρισμού καταδεικνύουν τα πρώτα 

στοιχεία για το Μάρτιο. Ειδικότερα, βάσει του εναρμονισμένου δείκτη 

τιμών καταναλωτή (ΕνΔΤΚ), η ετήσια μεταβολή των τιμών περιορίστηκε στο 

1,5% (Φεβρ. 17: 2,0%), εντονότερα από ό,τι γενικά αναμενόταν (1,8%). 

Υπενθυμίζεται ότι η ΕΚΤ έχει θέσει ως στόχο ο πληθωρισμός να είναι 

ελαφρά χαμηλότερος του 2%. Η εξέλιξη αυτή ήταν αποτέλεσμα της 

επιβράδυνσης του ρυθμού αύξησης των τιμών των μη επεξεργασμένων 

τροφίμων, της ενέργειας, αλλά και των υπηρεσιών. Συνεπώς, ο δομικός 

πληθωρισμός (=αφαιρουμένων των τροφίμων/ αλκοολούχων ποτών/ 

καπνού και της ενέργειας) επιβραδύνθηκε λιγότερο: στο 0,7% από 0,9% 

κατά τους τρεις προηγούμενους μήνες, παραμένοντας σε πολύ χαμηλό 

επίπεδο. 

 

Συγκριτικά υψηλά διαμορφώθηκαν κατά το α΄ τρίμηνο του 2017 οι 

πρόδρομοι δείκτες συνιστώντας ενθαρρυντική ένδειξη για την εξέλιξη της 

οικονομικής δραστηριότητας κατά το ίδιο διάστημα. Ειδικότερα, ο δείκτης 

οικονομικού κλίματος που εξάγει η Ευρωπαϊκή Επιτροπή διαμορφώθηκε 

το Μάρτιο στο 107,9, όσο ήταν και τον Ιανουάριο, ενώ ήταν οριακά μόνο 

χαμηλότερα σε σχέση με το Φεβρουάριο (108,0). Οι τρεις αυτές τιμές 

αποτελούν τις υψηλότερες από το Μάρτιο του 2011 με αποτέλεσμα η μέση 

τιμή για το α΄ τρίμηνο να ανέλθει στο 107,9 (δ΄ τρίμ. 16: 106,9). Μικρές 

αυξομειώσεις καταγράφηκαν στους επιμέρους δείκτες με σημαντικότερες 

μεταβολές τη μετριοπαθέστερη θετική στάση των επιχειρήσεων στον 

τομέα των υπηρεσιών και τη βελτίωση των προσδοκιών των καταναλωτών. 

  

Ταυτόχρονα, στο υψηλότερο σημείο από την άνοιξη του 2011 ανήλθε το 

Μάρτιο ο σύνθετος επιχειρηματικός δείκτης PMI που εξάγει η εταιρεία 

Markit. Διαμορφώθηκε στο 56,4 έναντι 55,8 που γενικά αναμενόταν και 

56,0 το Φεβρουάριο. Βελτίωση κατέγραψαν και οι δύο επιμέρους δείκτες˙ 

μεγαλύτερη στις υπηρεσίες (+0,5 μον.) και λίγο μικρότερη στη μεταποίηση 

(+0,4 μον.). Από τους επιμέρους τομείς επισημαίνεται η άνοδος στις νέες 

παραγγελίες, στην παραγωγή, στις τιμές και ιδίως η βελτίωση στην 

απασχόληση που έφθασε στο υψηλότερο σημείο των τελευταίων δέκα 

περίπου ετών.  

 

Αντίθετη πορεία ακολούθησαν το Φεβρουάριο η βιομηχανική παραγωγή 

και οι λιανικές πωλήσεις. Πιο αναλυτικά, σε εποχικά εξομαλυμένη βάση, η 

βιομηχανική παραγωγή μειώθηκε κατά 0,3% σε σχέση με τον Ιανουάριο 

(Ιαν. 17: 0,3%), δυσμενέστερη εξέλιξη από ό,τι γενικά αναμενόταν (0,2%). 

Επισημαίνεται, ωστόσο, ότι μεταξύ των κρατών-μελών καταγράφονται 

έντονες διαφοροποιήσεις, καθώς αρκετά κράτη μεταξύ των οποίων η 

Γαλλία, η Ισπανία και η Ολλανδία παρουσίασαν μείωση σε αντίθεση με  

Εξέλιξη Πληθωρισμού 
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τη Γερμανία και την Ιταλία που εμφάνισαν σημαντική άνοδο. Συνεπώς, το 

α΄ δίμηνο του 2017 η βιομηχανική παραγωγή ήταν οριακά μειωμένη σε 

σχέση με αυτήν του δ΄ τριμήνου του 2016 (-0,1%, δ΄ τρίμ.16: 0,9%). 

Ταυτόχρονα, οι λιανικές πωλήσεις ήταν αυξημένες κατά 0,7% σε σχέση με 

αυτές του Ιανουαρίου (Ιαν. 17: 0,1%), υπερβαίνοντας ελαφρά τη μέση 

εκτίμηση της αγοράς (0,5%). Επομένως, τους δύο πρώτους μήνες του 2017 

οι λιανικές πωλήσεις ήταν αυξημένες κατά 0,2% σε σχέση με αυτές του δ΄ 

τριμήνου (δ΄ τρίμ. 16: 0,9%).  

 

Στο χαμηλότερο σημείο από το Μάιο του 2009 διαμορφώθηκε το 

Φεβρουάριο το ποσοστό ανεργίας (εποχικά διορθωμένο) και 

συγκεκριμένα στο 9,5% (Ιαν. 17: 9,6%). Υπενθυμίζεται ότι τον αντίστοιχο 

μήνα του 2016 ήταν 10,3%. Ο αριθμός των ανέργων εκτιμάται στα 15,44 

εκατ. άτομα, χαμηλότερος κατά 140 χιλ. άτομα σε σχέση με ένα μήνα πριν 

και κατά 1.246 χιλ. άτομα σε σχέση με το Φεβρουάριο του 2016. 

 

Η ελαφρά ανοδική πορεία των τιμών των κατοικιών στην Ευρωζώνη 

συνεχίστηκε κατά το δ΄ τρίμηνο του 2016 καθώς αυξήθηκαν κατά 0,8% 

συγκριτικά με αυτές του γ΄ τριμήνου (γ΄ τρίμ. 16: 1,3%) και κατά 4,1% σε 

σχέση με το δ΄ τρίμηνο του 2015 (γ΄ τρίμ. 16: 3,4%). 

 

Στο ύψος του Ιανουαρίου παρέμεινε το Φεβρουάριο ο ρυθμός αύξησης 

της προσφοράς χρήματος. Συγκεκριμένα, βάσει του ορισμού Μ3 

διαμορφώθηκε στο 4,7% ετησίως (Ιαν. 17: 4,8%), ενώ βάσει του 

στενότερου ορισμού Μ1 στο 8,4% (Ιαν. 17: 8,4%).  

 

Παρόμοια ήταν και η εξέλιξη της τραπεζικής χρηματοδότησης του ιδιωτι-

κού τομέα, αλλά και των καταθέσεών του. Αναλυτικότερα, η τραπεζική 

χρηματοδότηση του ιδιωτικού τομέα ήταν αυξημένη συγκριτικά με το Φε-

βρουάριο του 2016 κατά 2,0% (Ιαν. 17: 2,2%), ή κατά 2,3% (Ιαν. 17: 2,4%) 

εάν συνυπολογιστούν οι τιτλοποιήσεις και οι πωλήσεις δανείων. Ο ρυθμός 

αύξησης της χρηματοδότησης των νοικοκυριών διαμορφώθηκε στο 2,4% 

(Ιαν. 17: 2,4%) και των επιχειρήσεων στο 1,5% (Ιαν. 17: 1,8%). Ταυτόχρονα, 

ο ρυθμός αύξησης των καταθέσεων διαμορφώθηκε στο 5,4% για τα 

νοικοκυριά (Ιαν. 17: 5,5%) και στο 7,6% για τις επιχειρήσεις (Ιαν. 17: 7,1%). 
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ΗΠΑ 
 Πιθανή μία πρώτη απόφαση από τη Fed για μείωση των 

επανεπενδύσεων εντός του 2017.  

 Άνοδος του πραγματικού ΑΕΠ κατά 2,1% το δ΄ σε σχέση με το γ΄ 

τρίμηνο του 2016. 

 Συγκριτικά υψηλά διαμορφώθηκαν οι πρόδρομοι δείκτες το Μάρτιο. 

 Μεικτή η εικόνα στην αγορά εργασίας το Μάρτιο. 

 Σε ανοδική πορεία ο πληθωρισμός του Φεβρουαρίου. 

 

Ενδιαφέροντα στοιχεία για τον προβληματισμό που αναπτύσσεται στο 

εσωτερικό της Ομοσπονδιακής Κεντρικής Τράπεζας (Fed) αποκάλυψε η 

πρόσφατη δημοσίευση των πρακτικών της τελευταίας συνεδρίασης της 

αρμόδιας για τη χάραξη της νομισματικής πολιτικής επιτροπής της. Δύο 

ήταν τα βασικά ζητήματα που απασχόλησαν τα μέλη της Επιτροπής: η 

επανεπένδυση του κεφαλαίου των αξιογράφων που η Fed κατέχει και που 

λήγουν και το κατά πόσο κοντά βρίσκεται η επίτευξη του στόχου του 

πληθωρισμού καθώς, αναφορικά με αυτόν της ανεργίας, σχεδόν όλοι 

συμφώνησαν ότι ο στόχος έχει ήδη, είτε σχεδόν, επιτευχθεί. 

 

Ειδικότερα, σε αυτήν τη συνεδρίαση συζητήθηκε για πρώτη φορά σοβαρά 

το θέμα των επανεπενδύσεων και πραγματοποιήθηκε παρουσίαση των 

εναλλακτικών δυνατοτήτων. Δεν λήφθηκε κάποια απόφαση, καθώς κάτι 

τέτοιο θα ήταν πρόωρο, επαναβεβαιώθηκε όμως ότι η μείωση των επανε-

πενδύσεων θα γίνει σταδιακά και με προβλέψιμο τρόπο. Ωστόσο, η 

πλειοψηφία των μελών εξέφρασε την εκτίμηση ότι εάν οι εξελίξεις στην 

οικονομία κινηθούν σύμφωνα με τις προβλέψεις τους, τότε το πρώτο 

βήμα περιορισμού των επανεπενδύσεων θα πραγματοποιηθεί πιθανό-

τατα «αργότερα εντός του έτους». Επισημαίνεται ότι έως τα τέλη του 2017 

αναμένεται, σύμφωνα με τις τελευταίες προβλέψεις της Fed, περαιτέρω 

αύξηση του παρεμβατικού επιτοκίου κατά 50 μ.β. (πιθανότατα μέσω δύο 

αυξήσεων κατά 25 μ.β. έκαστη).  

 

Όσον αφορά τον πληθωρισμό καταγράφηκε σημαντική διάσταση απόψεων 

και συγκεκριμένα στην αξιολόγηση του κατά πόσο διατηρήσιμο είναι το 

σημερινό ύψος του μεσοπρόθεσμα. Ορισμένοι υποστήριξαν ότι ο δομικός 

πληθωρισμός αποτελεί έναν χρήσιμο οδηγό για την εξέλιξη του πληθωρι-

σμού στο μέλλον και αυτός παρότι κοντά, δεν έχει ακόμη συγκλίνει στο 

στόχο του 2%. Επιπλέον, η σταδιακή κίνηση προς μια πιο αυστηρή 

νομισματική πολιτική θα διασφαλίσει τη σταθεροποίηση του πληθωρισμού 

πλησίον του στόχου μεσοπρόθεσμα. Υπήρξαν όμως άλλοι που εξέφρασαν 

την άποψη ότι ο στόχος του πληθωρισμού έχει ήδη είτε πρόκειται σύντομα 

να επιτευχθεί υπαινισσόμενοι την ανάγκη για πιο ταχεία σύσφιξη της 

νομισματικής στήριξης. Σύμφωνα, με τα πιο πρόσφατα στοιχεία, ο πληθω-

ρισμός βάσει του δείκτη τιμών της προσωπικής καταναλωτικής δαπάνης 

(PCE) κινήθηκε ανοδικά ανερχόμενος το Φεβρουάριο στο 2,1% σε ετήσια 

βάση (Ιαν. 17: 1,9%), όσο γενικά αναμενόταν. Αφαιρουμένης, όμως, της 

επίδρασης των τροφίμων και της ενέργειας (core PCE), ο δείκτης παρέμεινε 

στο 1,8%, για δεύτερο διαδοχικό μήνα. Τέλος, ενδιαφέρουσα ήταν η άποψη 
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ορισμένων εκ των συμμετεχόντων ότι οι τιμές των μετοχών βρίσκονται 

σχετικά υψηλά συγκριτικά με διάφορα υποδείγματα αποτίμησης. 

 

Ελαφρά υψηλότερος από ό,τι προηγουμένως εκτιμούσε ήταν ο ρυθμός 

ανάπτυξης της αμερικανικής οικονομίας κατά το δ΄ τρίμηνο του 2016 

σύμφωνα με την τελευταία εκτίμηση του υπουργείου Εμπορίου. Πιο 

αναλυτικά, το πραγματικό ΑΕΠ αυξήθηκε κατά 2,1% (ετησιοποιημένος, 

εποχικά διορθωμένος ρυθμός) έναντι 1,9% προηγουμένως και ανόδου του 

κατά 3,5% το γ΄ τρίμηνο του 2016. Σε σχέση με το δ΄ τρίμηνο του 2015, το 

πραγματικό ΑΕΠ αυξήθηκε κατά 2,0% (γ΄ τρίμ. 16: 1,7%). Συνεπώς, η 

οικονομία των ΗΠΑ το 2016 αναπτύχθηκε με ρυθμό 1,6% (2015: 2,6%).  

 

Η ιδιωτική κατανάλωση είχε τη μεγαλύτερη συμβολή στην άνοδο του ΑΕΠ 

σε τριμηνιαία βάση (2,40 μον., γ΄ τρ. 16: 2,03 μον.), προερχόμενη σχεδόν 

εξ’ ίσου από τα αγαθά και τις υπηρεσίες. Σημαντικά, επίσης, συνέβαλαν η 

μεταβολή των αποθεμάτων (1,01 μον., γ΄ τρίμ. 16: 0,49 μον.) και οι 

επενδύσεις σε πάγια (0,46 μον., γ΄ τρίμ. 16: 0,02 μον.), ενώ ελαφρά θετικά 

επέδρασαν και οι δημόσιες δαπάνες (0,03 μον., γ΄ τρ. 16: 0,14 μον.) που 

κατέγραψαν μικρή αύξηση σε τοπικό και πολιτειακό επίπεδο. Αντίθετα, 

περιοριστικά λειτούργησαν οι καθαρές εξαγωγές (-1,82 μον., γ΄ τρ. 16: 0,85 

μον.), αντανακλώντας τόσο την αύξηση των εισαγωγών, όσο και τη μείωση 

των εξαγωγών.   

 

Παράλληλα, η εταιρική κερδοφορία (κέρδη μετά από φόρους χωρίς αποτί-

μηση αποθεμάτων και προσαρμογή αποσβέσεων κεφαλαίου) εκτιμάται το 

δ΄ τρίμηνο του 2016 στα $1,741 τρισ. σε ετησιοποιημένη, εποχικά προσαρ-

μοσμένη βάση. Επομένως, ήταν αυξημένη κατά 22,3% σε σχέση με το 

αντίστοιχο περυσινό τρίμηνο και κατά 3,7% σε σχέση με το γ΄ τρίμηνο του 

2016. Συνεπώς, το 2016 η εταιρική κερδοφορία εκτιμάται ότι αυξήθηκε σε 

σχέση με του 2015 κατά 4,3% (2015: -8,5%). 

 

Όσον αφορά τις τρέχουσες εξελίξεις, οι υψηλές προσδοκίες των κατανα-

λωτών που διαμορφώθηκαν μετά την προεδρική εκλογή όχι μόνο διατη-

ρούνται αλλά και ενισχύονται, όπως καταδεικνύεται από τις δύο κυριότε-

ρες έρευνες καταναλωτικής εμπιστοσύνης. Ειδικότερα, ο σχετικός δείκτης 

της έρευνας του Conference Board ανήλθε απροσδόκητα το Μάρτιο στο 

125,6 (Φεβρ. 16: 116,1), το υψηλότερο σημείο από το Δεκέμβριο του 2000, 

ενώ η αγορά εκτιμούσε ότι βρισκόταν ήδη υψηλά και ανέμενε μείωσή του 

στο 113,8. Παρόμοια είναι η εικόνα και σε επίπεδο α΄ τριμήνου καθώς η 

μέση τιμή του δείκτη αυξήθηκε στο 117,8 (δ΄ τρίμ. 16: 107,8), η υψηλότερη 

από το δ΄ τρίμηνο του 2000. Συγκριτικά υψηλά διαμορφώθηκε και ο πρό-

δρομος δείκτης του Πανεπιστημίου του Μίσιγκαν που ανήλθε στο 96,9 

(Φεβρ. 17: 96,3). Συνεπώς, η μέση τιμή του δείκτη κατά το α΄ τρίμηνο δια-

μορφώθηκε στο 97,2, σημαντικά υψηλότερα σε σχέση με του δ΄ τριμήνου 

του 2016 (93,1). Ενδιαφέρουσα, επίσης, είναι η πολύ μεγάλη απόκλιση που 

καταγράφεται στις προσδοκίες των καταναλωτών για το προσεχές διάστη-

μα ανάλογα με την πολιτική τους τοποθέτηση, στάση που αναπόφευκτα 

επηρεάζει και την καταναλωτική τους δαπάνη. Συγκεκριμένα, οι Ρεπου-

μπλικάνοι εμφανίζονται πολύ αισιόδοξοι για το μέλλον σε αντίθεση με 

τους Δημοκρατικούς που υιοθετούν μία σαφώς επιφυλακτική στάση. 

Πραγματικό ΑΕΠ 
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Ενθαρρυντική παρέμεινε το Μάρτιο η εικόνα και στις επιχειρήσεις κα-

θώς, παρότι υπήρξε μείωση των σχετικών πρόδρομων δεικτών, αυτοί πα-

ρέμειναν συγκριτικά υψηλά. Ειδικότερα, στον τομέα της μεταποίησης, ο 

δείκτης ISM διαμορφώθηκε στο 57,2, όσο αναμενόταν, λίγο μόνο χαμηλό-

τερα από την τιμή του Φεβρουαρίου (57,7) που ήταν η υψηλότερη από τον 

Αύγουστο του 2014. Σε υψηλό επίπεδο παρέμειναν παρά τη μείωσή τους οι 

υποδείκτες των νέων παραγγελιών και της παραγωγής, ενώ σημαντική 

άνοδο εμφάνισαν των νέων παραγγελιών (ιδίως από το εξωτερικό), των 

τιμών, των ανεκτέλεστων παραγγελιών, αλλά και ο λόγος των νέων παραγ-

γελιών προς τα αποθέματα (131,6%, Φεβρ. 17: 126,4%). Συνεπώς, το α΄ τρί-

μηνο ο δείκτης ανήλθε στο 57,0 (δ΄ τρίμ. 16: 53,3). Ταυτόχρονα, ο πρόδρο-

μος δείκτης ISM στους εκτός μεταποίησης τομείς διαμορφώθηκε στο 55,2, 

υπολειπόμενος τόσο της μέσης εκτίμησης της αγοράς (57,0), όσο και της 

τιμής του το Φεβρουάριο (57,6). Σε επίπεδο τριμήνου, ωστόσο, η τιμή του 

δείκτη διαμορφώθηκε στο 56,4 έναντι του 55,8 το δ΄ τρίμηνο του 2016. 

 

Στην αγορά εργασίας, ωστόσο, η εικόνα το Μάρτιο ήταν μεικτή. Πιο 

αναλυτικά, από την έρευνα βάσει των καταστάσεων μισθοδοσίας προκύ-

πτει ότι αυτόν το μήνα δημιουργήθηκαν σε εποχικά προσαρμοσμένη βάση 

98 χιλ. νέες θέσεις εργασίας, αρκετά λιγότερες από ό,τι εκτιμούσε γενικά η 

αγορά (175 χιλ.), έναντι 219 χιλ. το Φεβρουάριο (αρχικά: 235 χιλ.). Όμως, 

από την έρευνα που βασίζεται στα νοικοκυριά, το ποσοστό ανεργίας 

υποχώρησε στο 4,5% (Φεβρ. 16: 4,7%), καθώς αυξήθηκε σημαντικά η 

απασχόληση με ταυτόχρονη μείωση των ανέργων. Ταυτόχρονα, το ποσο-

στό συμμετοχής του εργατικού δυναμικού στο σύνολο του πληθυσμού 

παρέμεινε αμετάβλητο στο 63,0% για δεύτερο διαδοχικό μήνα. Σε 

ικανοποιητικό επίπεδο διατηρήθηκε, επίσης, ο ρυθμός αύξησης του μέσου 

ωρομισθίου˙ διαμορφώθηκε στο 2,7% σε ετήσια βάση (Φεβρ.: 2,8%). 

 

Αξιοσημείωτη αύξηση του προσωπικού εισοδήματος συνοδευόμενη από 

οριακή μόνο αύξηση της προσωπικής καταναλωτικής δαπάνης καταδει-

κνύουν τα τελευταία στοιχεία που αφορούν το Φεβρουάριο. Συγκεκριμέ-

να, το προσωπικό και το διαθέσιμο προσωπικό εισόδημα αυξήθηκαν 

κατά 0,4% και 0,3% αντίστοιχα σε μηνιαία βάση (Ιαν. 17/Δεκ. 16: 0,5% και 

0,4% αντίστοιχα). Ταυτόχρονα, ο ρυθμός ανόδου της προσωπικής κατανα-

λωτικής δαπάνης διαμορφώθηκε στο 0,1% (Ιαν. 17/Δεκ. 16: 0,2%), στηριζό-

μενος στις ελαφρά αυξημένες δαπάνες για υπηρεσίες. Συνεπώς, το ποσο-

στό αποταμίευσης ανήλθε το Φεβρουάριο στο 5,6% (Ιαν. 17: 5,4%). Απο-

μονώνοντας την επίδραση των τιμών, το διαθέσιμο προσωπικό εισόδημα 

αυξήθηκε σε μηνιαία βάση κατά 0,2% ενώ η προσωπική καταναλωτική 

δαπάνη μειώθηκε κατά 0,1% (Ιαν. 17: -0,1% και -0,2% αντίστοιχα). 

 

Ευνοϊκές παραμένουν οι ενδείξεις στην αγορά κατοικίας. Σύμφωνα με τα 

πιο πρόσφατα στοιχεία, οι πωλήσεις των νεόδμητων κατοικιών  εκτιμώ-

νται το Φεβρουάριο στις 592 χιλ. (ετησιοποιημένη, εποχικά προσαρμοσμέ-

νη βάση, Ιαν. 17: 558 χιλ.), αποτελώντας τις δεύτερες υψηλότερες από τις 

αρχές του 2008. Επίσης, βάσει του δείκτη S&P Case-Shiller, οι εποχικά προ-

σαρμοσμένες τιμές των κατοικιών στις 20 μεγαλύτερες αμερικανικές πόλεις 

αυξήθηκαν τον Ιανουάριο, για τρίτο διαδοχικό μήνα, κατά 0,9% σε σχέση 

με ένα μήνα πριν, ενώ σε ετήσια βάση κατά 5,7% (Δεκ. 16: 5,5%). 

Πρόδρομοι Επιχειρηματικοί Δείκτες 

 
 

Αγορά Εργασίας 
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ΛΟΙΠΕΣ ΜΕΓΑΛΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΕΣ 

KINA 

 Συγκριτικά υψηλά παρέμεινε ο πρόδρομος δείκτης PMI στη μεταποίη-

ση το Μάρτιο.  

 Σταθεροποίηση των συναλλαγματικών διαθεσίμων το α΄ τρίμηνο.  

 

Ενθαρρυντική ένδειξη για τη βιομηχανική παραγωγή το προσεχές διάστημα 

αποτελεί το συγκριτικά υψηλό επίπεδο του πρόδρομου δείκτη Caixin PMI 

στον τομέα της μεταποίησης, μολονότι το Μάρτιο μειώθηκε ελαφρά 

συγκριτικά με το Φεβρουάριο: στο 51,2 έναντι 51,7 αντίστοιχα.  

Σταθεροποιητικά κινήθηκαν το Μάρτιο τα συναλλαγματικά διαθέσιμα της 

Κίνας. Διαμορφώθηκαν στα $3.009,1 δισ., αυξημένα κατά περίπου $4 δισ. 

σε σχέση με το Φεβρουάριο. Συνεπώς, στα τέλη του α΄ τριμήνου τα 

συναλλαγματικά διαθέσιμα βρίσκονταν στο ύψος της 31/12/2016 (3.010,5 

δισ.). Σημειώνεται ότι το ίδιο διάστημα το γουάν ανατιμήθηκε έναντι του 

δολλαρίου κατά περίπου 0,8% (Σεπτ. 16/Σεπτ. 16: διολίσθηση 4,1%).  

 

 

MARKIT - PMI - Manufacturing 

 
 

Πηγές: TR Datastream, Bloomberg | PB Economic Research. 

Εξέλιξη Συναλλαγματικών Διαθεσίμων (σε δισ. $) 
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ΙΑΠΩΝΙA 

 Ελαφρά βελτίωση του πρόδρομου επιχειρηματικού δείκτη Τάνκαν 

το δ΄ τρίμηνο. 

 Αύξηση της βιομηχανικής παραγωγής το Φεβρουάριο. 

 Μικρή μείωση του πρόδρομου επιχειρηματικού δείκτη Nikkei PMI 

στη μεταποίηση το Μάρτιο.  

 

Μικρή βελτίωση κατέδειξε το α΄ τρίμηνο του 2017 ο πρόδρομος 

επιχειρηματικός δείκτης Τάνκαν. Αναλυτικότερα, η τιμή του δείκτη για τις 

μεγάλες επιχειρήσεις της μεταποίησης αυξήθηκε στο 12 έναντι 14 που 

γενικά αναμενόταν και 10 το δ΄ τρίμηνο του 2016, ενώ για το β΄ τρίμηνο 

του 2017 εκτιμάται υποχώρησή του στο 11. Σημειώνεται ότι το 2016 η 

τιμή του δείκτη κυμάνθηκε μεταξύ του 6 και του 10. Ταυτόχρονα, για τις 

μεγάλες επιχειρήσεις στους εκτός μεταποίησης τομείς ο δείκτης έφθασε 

στο 20 (δ΄ τρίμ. 16: 18). Για το β΄ τρίμηνο του 2017 προβλέπεται μείωσή 

του στο 16. 

Αυξημένη κατά 2,0% εκτιμάται ότι ήταν το Φεβρουάριο η βιομηχανική 

παραγωγή (εποχικά διορθωμένα στοιχεία) έναντι ανόδου της κατά 1,4% 

που γενικά αναμενόταν και μείωσής της κατά 0,4% τον Ιανουάριο. 

Επισημαίνεται, ωστόσο, η ιδιαίτερα ευμετάβλητη φύση αυτών των 

στοιχείων σε μηνιαία βάση. Σε σχέση με το Φεβρουάριο του 2016 η 

βιομηχανική παραγωγή ήταν αυξημένη κατά 4,8% (Ιαν. 17: 3,7%). 

Ενθαρρυντική ένδειξη για την εξέλιξη του μεταποιητικού τομέα το 

επόμενο διάστημα αποτελεί η διατήρηση το Μάρτιο του πρόδρομου 

δείκτη Nikkei PMI στη μεταποίηση σε συγκριτικά υψηλό επίπεδο παρά τη 

μείωση που κατέγραψε συγκριτικά με το δείκτη του Φεβρουαρίου. 

Συγκεκριμένα, διαμορφώθηκε στο 52,4 (Φεβρ. 17: 53,3) με τους 

σημαντικότερους επιμέρους δείκτες να καταδεικνύουν μικρή 

επιβράδυνση του ρυθμού ανόδου τους. Συνεπώς, η μέση τιμή του δείκτη 

κατά το α΄ τρίμηνο ανήλθε στο 52,8 έναντι 51,7 το δ΄ τρίμηνο του 2016.  

Οριακή μείωση κατέγραψε το Φεβρουάριο ο πληθωρισμός και 

διαμορφώθηκε στο 0,3% (Ιαν. 17: 0,4%). Όμως, αφαιρουμένων των 

νωπών τροφίμων που οι τιμές τους είναι αρκετά ευμετάβλητες, ο 

πληθωρισμός ανήλθε στο 0,2% (Ιαν. 17: 0,1%). Για το Μάρτιο, σύμφωνα 

με τα πρώτα στοιχεία για τον πληθωρισμό που αφορούν την περιοχή του 

Τόκιο, αναμένεται οριακή υποχώρηση τόσο του συνολικού πληθωρισμού, 

όσο και αυτού εξαιρουμένων των νωπών τροφίμων 

 

 
 

Πραγματικό ΑΕΠ & Δείκτης TANKAN 

 
Πηγές: TR Datastream, Bloomberg | PB Economic Research. 

Πρόδρομος δείκτης Markit-Nikkei Manufacturing PMI  
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Ημερομηνία 
Ανακοίνωσης 

Ανακοινώσεις / Γεγονότα Περίοδος Αναφοράς 

 
ΗΠΑ 

 
12/04/17 Εκτέλεση Προϋπολογισμού Μάρτιος 2017 

13/04/17 Δείκτης Τιμών Παραγωγού Μάρτιος 2017 

14/04/17 Δείκτης Τιμών Καταναλωτή Μάρτιος 2017 

14/04/17 Εταιρικά αποθέματα Φεβρουάριος 2017 

14/04/17 Πρόδρομος Δείκτης Εμπιστοσύνης Καταναλωτή (Παν/μιο Μίσιγκαν) Απρίλιος 2017 (1η εκτ.) 

14/04/17 Λιανικές Πωλήσεις Μάρτιος 2017 

17/04/17 Πρόδρομος Δείκτης Κατασκευαστών Κατοικιών (NAHB) Απρίλιος 2017 

18/04/17 Στοιχεία Ενάρξεων Ανέγερσης Νέων Κατοικιών Μάρτιος 2017 

18/04/17 Βιομηχανική Παραγωγή Μάρτιος 2017 

25/04/17 Τιμές Κατοικιών Φεβρουάριος 2017 

25/04/17 Πωλήσεις Νεόδμητων Κατοικιών Μάρτιος 2017 

25/04/17 Πρόδρομος Δείκτης Εμπιστοσύνης Καταναλωτή (Conference Board) Απρίλιος 2017 

27/04/17 Νέες Παραγγελίες Διαρκών Αγαθών Μάρτιος 2017 

28/04/17 ΑΕΠ-Εθνικοί Λογαριασμοί Α΄ Τρίμηνο 2017 (1η εκτ.) 

28/04/17 Πρόδρομος Δείκτης Εμπιστοσύνης Καταναλωτή (Παν/μιο Μίσιγκαν) Απρίλιος 2017 

01/05/17 Στοιχεία Προσωπικού Εισοδήματος & Δαπάνης Μάρτιος 2017 

01/05/17 Πρόδρομος Δείκτης ΙSM Μεταποίησης Απρίλιος 2017 

01/05/17 Δαπάνες Κατασκευών Μάρτιος 2017 

03/05/17 Πρόδρομος Δείκτης ΙSM Υπηρεσιών Απρίλιος 2017 

03/05/17 Ανακοίνωση της Απόφασης της Συνεδρίασης της Fed - 

04/05/17 Εμπορικό Ισοζύγιο Μάρτιος 2017 

05/05/17 Στοιχεία για την Αγορά Εργασίας Απρίλιος 2017 

 

ΕΥΡΩΖΩΝΗ 

 

19/04/17 Δείκτης Τιμών Καταναλωτή Μάρτιος 2017 

19/04/17 Στοιχεία Εξωτερικού Εμπορίου Φεβρουάριος 2017 

20/04/17 Δείκτης Παραγωγής στις Κατασκευές Φεβρουάριος 2017 

20/04/17 Πρόδρομος Δείκτης Καταναλωτικής Εμπιστοσύνης Απρίλιος 2017 (1η εκτ.) 

21/04/17 Πρόδρομος Επιχειρηματικός Δείκτης PMI (σύνθετος) Απρίλιος 2017(1η εκτ.) 

24/04/17 Στοιχεία για το Δημόσιο Χρέος & Έλλειμμα 2016 (1η κοινοποίηση) 

25/04/17 Στοιχεία για το Δημόσιο Έλλειμμα Δ΄ Τρίμηνο 2016  

25/04/17 ΕΚΤ-Έρευνα Τραπεζικών Χορηγήσεων Α΄ Τρίμηνο 2017 

27/04/17 Πρόδρομος Δείκτης Οικονομικού Κλίματος  Απρίλιος 2017 

27/04/17 Συνεδρίαση Δ.Σ. της ΕΚΤ - 

28/04/17 Προσφορά Χρήματος & Πιστωτική Επέκταση Μάρτιος 2017 

28/04/17 Δείκτης Τιμών Καταναλωτή Απρίλιος 2017 (1η εκτ.) 

02/05/17 Ποσοστό Ανεργίας Μάρτιος 2017 

02/05/17 Πρόδρομος Δείκτης PMI Μεταποίησης Απρίλιος 2017 

03/05/17 ΑΕΠ – Εθνικοί Λογαριασμοί Α΄ Τρίμηνο 2017 (1η εκτ.) 

03/05/17 Τιμές Παραγωγού στη Βιομηχανία Μάρτιος 2017 

04/05/17 Πρόδρομος Επιχειρηματικός Δείκτης PMI (σύνθετος) Απρίλιος 2017 

04/05/17 Λιανικές Πωλήσεις Μάρτιος 2017 

 

 

 



 

13 

Ο
ΙΚ

Ο
Ν

Ο
Μ

ΙΚ
Η

 Α
Ν

Α
Λ

ΥΣ
Η

 Κ
Α

Ι Ε
Π

ΕΝ
Δ

ΥΤ
ΙΚ

Η
 Σ

ΤΡ
Α

ΤΙ
ΓΙ

Κ
Η

 

Δ
ΕΛ

ΤΙ
Ο

 Ο
ΙΚ

Ο
Ν

Ο
Μ

ΙΚ
Ω

Ν
 Ε

ΞΕ
Λ

ΙΞ
ΕΩ

Ν
 Σ

ΤΗ
Ν

 Ε
Λ

Λ
Α

Δ
Α

 Κ
Α

Ι Σ
ΤΟ

Ν
 Κ

Ό
ΣΜ

Ο
 

ΕΛΛΑΔΑ 

 

13/04/17 Δείκτης Τιμών Εισαγωγών στη Βιομηχανία Φεβρουάριος 2017 

13/04/17 Δείκτης Κύκλου Εργασιών στη Βιομηχανία Φεβρουάριος 2017 

20/04/17 Ισοζύγιο Πληρωμών Ιανουάριος 2017 

21/04/17 Δημοσιονομικά Στοιχεία (1η κοινοποίηση) 2013 – 2016 

24/04/17 Εκτέλεση κρατικού Προϋπολογισμού Ιαν.- Μαρ. 2017 

24/04/17 Τριμηνιαίοι Μη Χρηματοοικονομικοί Λογαριασμοί Γενικής 
Κυβέρνησης 

Δ΄ Τρίμηνο 2016 

26/04/17 Τριμηνιαίοι Μη Χρηματοοικονομικοί Λογαριασμοί Θεσμικών 
Τομέων 

Δ΄ Τρίμηνο 2016 

27/04/17 Δείκτης Οικονομικού Κλίματος Απρίλιος 2017 

28/04/17 Δείκτης Κύκλου Εργασιών στο Λιανικό Εμπόριο Φεβρουάριος 2017 

28/04/17 Δείκτης Τιμών Παραγωγού στη Βιομηχανία Μάρτιος 2017 

28/04/17 Τραπεζική Χρηματοδότηση Μάρτιος 2017 
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Οικονομική Ανάλυση & Επενδυτική Στρατηγική 
 

Λεκκός Ηλίας Chief Economist 2103288120 Lekkosi@piraeusbank.gr 

Πατίκης Βασίλειος Head 2103739178 Patikisv@piraeusbank.gr 

Παπιώτη Λιάνα Secretary 2103288187 PapiotiE@piraeusbank.gr 

Ελληνική Οικονομία 

Στάγγελ Ειρήνη Manager 2163004495 Staggelir@piraeusbank.gr 

Αγγελοπούλου Αναστασία Economist 2163004488 Aggelopouloua@piraeusbank.gr 

Μαργαρίτη Κωνσταντίνα Economic Analyst  2163004489  
MargaritiK@piraeusbank.gr   
 

Ανεπτυγμένες Οικονομίες 

Πολυχρονόπουλος Διονύσης Senior Economist   2163004493 Polychronopoulosd@piraeusbank.gr 

Παπακώστας Χρυσοβαλάντης Economic  Analyst 2163004491 Papakostasc@piraeusbank.gr 

 

javascript:var%20oWin%20=%20window.open('https://ath-ccmpub.comms.piraeusbank.gr:8443/webdialer/Webdialer?cmd=doMakeCallProxy&uid=t760&appid=testwbd&pwd=testpass&destination=9216-3004489','_blank','resizable=no,scrollbars=yes,toolbar=no,status=yes,menubar=no,addressbar=no,width=600,Height=600');
mailto:Kefalask@piraeusbank.gr
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Disclaimer: Το παρόν έντυπο εκδόθηκε από την υπηρεσία Οικονομικής Ανάλυσης και Επενδυτικής Στρατηγικής της Τράπεζας Πειραιώς (εφεξής η 
«Τράπεζα»), η οποία εποπτεύεται από την Τράπεζα της Ελλάδος, και αποστέλλεται ή τίθεται στη διάθεση τρίτων χωρίς να υπάρχει υποχρέωση 
προς τούτο από το συντάκτη του. Το παρόν κείμενο ή μέρος του δεν μπορεί να αναπαραχθεί με οποιονδήποτε τρόπο χωρίς την προηγούμενη 
γραπτή έγκριση από τον συντάκτη του.  
 
Οι περιλαμβανόμενες στο παρόν πληροφορίες ή απόψεις απευθύνονται σε υφιστάμενους ή δυνητικούς πελάτες με γενικό τρόπο, χωρίς να 
έχουν λάβει υπ' όψιν τις εξατομικευμένες περιστάσεις, τους επενδυτικούς στόχους, την οικονομική δυνατότητα και την πείρα ή γνώση των 
πιθανών παραληπτών του παρόντος και, ως εκ τούτου, δεν συνιστούν και δεν πρέπει να εκλαμβάνονται ως πρόταση ή προσφορά για τη 
διενέργεια συναλλαγών σε χρηματοπιστωτικά μέσα ή νομίσματα, ούτε ως σύσταση ή συμβουλή για τη λήψη επενδυτικών αποφάσεων σχετικά 
με αυτά. Λαμβάνοντας υπ’ όψιν τα παραπάνω, ο λήπτης της παρούσας πληροφόρησης πρέπει να προχωρήσει στη δική του έρευνα, ανάλυση και 
επιβεβαίωση της πληροφορίας που περιέχεται σε αυτό το κείμενο και να αναζητήσει ανεξάρτητες νομικές, φορολογικές και επενδυτικές 
συμβουλές από επαγγελματίες, πριν προχωρήσει στη λήψη της επενδυτικής του απόφασης.  
 
Οι πληροφορίες που εκτίθενται στο παρόν βασίζονται σε πηγές που η Τράπεζα θεωρεί αξιόπιστες και παρατίθενται αυτούσιες, αλλά η Τράπεζα 
δεν μπορεί να εγγυηθεί την ακρίβεια και πληρότητά τους. Οι απόψεις και εκτιμήσεις που εκτίθενται στο παρόν αφορούν την τάση της εγχώριας 
και των διεθνών χρηματοοικονομικών αγορών κατά την αναγραφόμενη ημερομηνία (τιμές κλεισίματος) και υπόκεινται σε μεταβολές χωρίς 
ειδοποίηση. H Τράπεζα ενδέχεται, ωστόσο, να συμπεριλάβει στο παρόν έρευνες στον τομέα των επενδύσεων, οι οποίες έχουν εκπονηθεί από 
τρίτα πρόσωπα. Στην περίπτωση αυτή, η Τράπεζα δεν τροποποιεί τις ως άνω έρευνες, αλλά τις παραθέτει αυτούσιες και, συνεπώς, δεν 
αναλαμβάνει οποιαδήποτε ευθύνη για το περιεχόμενο αυτών. Η Τράπεζα δεν υποχρεούται να επικαιροποιεί τις πληροφορίες που εμπεριέχονται 
στο παρόν. Λαμβάνοντας υπ' όψιν τα ανωτέρω, η Τράπεζα, τα Μέλη του Διοικητικού της Συμβουλίου και τα υπεύθυνα πρόσωπα ουδεμία 
ευθύνη αναλαμβάνουν ως προς τις πληροφορίες που περιλαμβάνονται στο παρόν ή/και την έκβαση τυχόν επενδυτικών αποφάσεων που 
λαμβάνονται σύμφωνα με αυτές.  
 
Ο Όμιλος της Τράπεζας Πειραιώς είναι ένας οργανισμός με σημαντική ελληνική, αλλά και αυξανόμενη διεθνή παρουσία και μεγάλο εύρος 
παρεχόμενων επενδυτικών υπηρεσιών. Στο πλαίσιο των επενδυτικών υπηρεσιών που παρέχει η Τράπεζα ή/και άλλες εταιρείες του Ομίλου της 
ενδέχεται να ανακύψουν περιπτώσεις σύγκρουσης συμφερόντων σε σχέση με τις παρεχόμενες στο παρόν πληροφορίες. Σχετικά επισημαίνεται 
ότι η Τράπεζα, τα υπεύθυνα πρόσωπα ή/και οι εταιρείες του Ομίλου της μεταξύ άλλων:  
 
α) Δεν υπόκεινται σε καμία απαγόρευση όσον αφορά στη διαπραγμάτευση για ίδιο λογαριασμό ή στο πλαίσιο διαχείρισης χαρτοφυλακίου πριν 
από τη δημοσιοποίηση του παρόντος εντύπου, ή την απόκτηση μετοχών πριν από δημόσια εγγραφή ή την απόκτηση λοιπών κινητών αξιών.  
 
β) Ενδέχεται να παρέχουν έναντι αμοιβής υπηρεσίες επενδυτικής τραπεζικής σε κάποιον από τους εκδότες, για τους οποίους τυχόν παρέχονται 
με το παρόν πληροφορίες. 
 
 γ) Ενδέχεται να συμμετέχουν στο μετοχικό κεφάλαιο εκδοτών ή να αποκτούν άλλους τίτλους εκδόσεως των εν λόγω εκδοτών ή να έλκουν άλλα 
χρηματοοικονομικά συμφέροντα από αυτούς.  
 
δ) Ενδέχεται να παρέχουν υπηρεσίες ειδικού διαπραγματευτή ή αναδόχου σε κάποιους από τους τυχόν αναφερόμενους στο παρόν εκδότες. 
 
 ε) Ενδεχομένως να έχουν εκδώσει σημειώματα διαφορετικά ή μη συμβατά με τις πληροφορίες που εκτίθενται στο παρόν.  
 
Η Τράπεζα και οι λοιπές εταιρίες του Ομίλου της έχουν θεσπίσει, εφαρμόζουν και διατηρούν αποτελεσματική πολιτική, η οποία αποτρέπει τη 
δημιουργία καταστάσεων συγκρούσεως συμφερόντων και τη διάδοση των κάθε είδους πληροφοριών μεταξύ των υπηρεσιών ("σινικά τείχη"), 
καθώς επίσης συμμορφώνονται διαρκώς με τις προβλέψεις και τους κανονισμούς σχετικά με τις προνομιακές πληροφορίες και την κατάχρηση 
αγοράς. Επίσης, η Τράπεζα βεβαιώνει ότι δεν έχει οποιουδήποτε είδους συμφέρον ή σύγκρουση συμφερόντων με  
α) οποιαδήποτε άλλη νομική οντότητα ή πρόσωπο που θα μπορούσαν να συμμετάσχουν στην προετοιμασία της παρούσας έρευνας και 
β) με οποιαδήποτε άλλη νομική οντότητα ή πρόσωπο τα οποία δεν θα μπορούσαν να συμμετάσχουν στην προετοιμασία της παρούσας έρευνας, 
αλλά που είχαν πρόσβαση στην παρούσα έρευνα πριν από τη δημοσιοποίησή της.  
 
Ρητά επισημαίνεται ότι οι επενδύσεις που περιγράφονται στο παρόν έντυπο εμπεριέχουν επενδυτικούς κινδύνους, μεταξύ των οποίων και ο 
κίνδυνος απώλειας του επενδεδυμένου κεφαλαίου. Ειδικότερα επισημαίνεται ότι: 
 
 α) τα αριθμητικά στοιχεία αναφέρονται στο παρελθόν και ότι οι προηγούμενες επιδόσεις δεν αποτελούν ασφαλή ένδειξη μελλοντικών 
επιδόσεων, 
 
 β) εφόσον τα αριθμητικά στοιχεία αποτελούν προσομοίωση προηγούμενων επιδόσεων, οι προηγούμενες αυτές επιδόσεις δεν αποτελούν 
ασφαλή ένδειξη μελλοντικών επιδόσεων,  
 
γ) η απόδοση ενδέχεται να επηρεαστεί θετικά ή αρνητικά από συναλλαγματικές διακυμάνσεις, σε περίπτωση που τα αριθμητικά στοιχεία είναι 
εκπεφρασμένα σε ξένο (πλην του ευρώ) νόμισμα,  
 
δ) οι τυχόν προβλέψεις σχετικά με τις μελλοντικές επιδόσεις δεν αποτελούν ασφαλή ένδειξη μελλοντικών επιδόσεων,  
 
ε) η φορολογική μεταχείριση των αναφερόμενων στο παρόν πληροφοριών και συναλλαγών εξαρτάται και από τα ατομικά δεδομένα εκάστου 
επενδυτή και ενδέχεται να μεταβληθεί στο μέλλον. Ως εκ τούτου ο παραλήπτης οφείλει να αναζητήσει ανεξάρτητες συμβουλές ως προς την 
εκάστοτε εφαρμοστέα φορολογική νομοθεσία. 
 
 Η διανομή του παρόντος εντύπου εκτός Ελλάδος ή/και σε πρόσωπα διεπόμενα από αλλοδαπό δίκαιο μπορεί να υπόκειται σε περιορισμούς ή 
απαγορεύσεις σύμφωνα με την εκάστοτε εφαρμοστέα νομοθεσία. Για το λόγο αυτό, ο παραλήπτης του παρόντος καλείται να αναζητήσει 
ανεξάρτητες συμβουλές ως προς την εκάστοτε εφαρμοστέα νομοθεσία, ώστε να διερευνήσει τυχόν τέτοιους περιορισμούς ή/και απαγορεύσεις. 
 


