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EAANnvIkR Oikovopia

H XpnuarodéTnon TOU TpamredikoU
ZUOTAMOTOG: O gfshi€eic oy 1pamedikn
Xpnuarod0Tnon ocuvoEovral UE TOV ATTOKAEIOHO apxXIKA
Twv gAAnvikwv tpame{wv amo TIS O1EOveiC ayopéc
Xpnparog kai KepaAaiou kai, OTn OUVEXEIA, PE TN
MEYAAN pciwon Twv ISIWTIKWY KATtaBéoswv Kal Twv
Kara@éoswv TOU Onuogiou OTIC TPATE(eS, XWPIS
MAAIOTa OuCIaoTIK) UTTQITIOTNTA TWV TEAEUTAiWV OI
omoisg Oilaxeipifovrav ue amoTEAEOUATIKOTNTA KAl
oUveOoN T OIKOVOMIKA TOUG.

H aduvapia gAéyxou TnG BNUOCIOVOUIKNG EKTPOTIHG
Kal TNG Kpiong dnuoaiou XpEoug Kal ol aveEENEYKTEG
oudnTNOEIG TTEPI XPEOKOTTIAG Tou EAANVIKOU dnuoaiou
Kal TTepi €E600U TNG XWPAS aTrd TO EUpw 0drynaoav,
EKTOG TWV GAAWV, Kal O¢ OTadIaKNA MEIwWoON Twv
KataBéoewv aTIg eEAANVIKEG TpaTTeleg, amro Ta € 237,3
0I1g oTo TéAog Tou 2009, ota € 172,8 diIg oT0 TEAOG
Noeu.’11. 1diaitepa oto 3unvo ZemT.-Noegu.’2011, n
TITWON TwWV KOTaBEoEwv OTIG €AANVIKEG TPATTECES
kKatd € 15,7 dig ogeietar: (1) oTnv aveCEAeyKTn
OpauaTik UTTORABUION TWV TTPOOTITIKWY AVATITUENG
NG €AANVIKNAG oikovopiag atmmd tnv Tpdika Ox1 uévo
yia 10 2012-2013, aAAd akéun kai yia 1o 2016-2030,
Kar (2) otnv TOAU peydAn kaBuotépnon TTOU
ONUEIWBNKE 600V a@opd TNV KataBoAr Tng 6™
d6ong, Uywoug € 8,0 dig Tou daveiou Twv € 110 dig
oTn XWpa Pag. H déon karafAnénke rov Ask.’11 avri
yia tov Zemr.’11 ummoxpswvovrag 1o eAAnviko dnuéoio
va amoouUpel OAES TIC KATABETEIS TOU ATTO TIS EAANVIKES
TpAmedec  yia va e§UTINPETAOCEI  TIC TPEXOUOES
UTTOXPEWOEIS TOU, EVW TAUTOXpOVA ONUEIWONKE EKpon
1ISIWTIKWV  Kara@éoswv  Uwous € 157 O,
TreplopifovTag avaAdywg TIG duvaTdéTNTEG
Xpnuatoddtnong Tou dnpociou Kal Tou IIWTIKOU
Topéa. EmTTAéoV, n ouvemraydusvn xeiporépsucn Tou
OIKOVOMIKOU Kal &gmevOUTIKOU KAiMarog orn xweaq,
Abyw TwWV avwrépw TMPAKTIKWYV, odRynoav ornv
Emavagopd T1nNg OIKOVOMIKAS OpacrnpiortnTag orn
Xwpa os raxsia mrwon oro 4° 3unvo.’11, amé ™ ocaen
avakauwyn mou egixe onuelwlsi og ToAAoug Tougic Tou
1IS1wTIKOU TOopEd TNC oikovouiag oro 3° 3unvo.’11.

Agopun via Ta avwTépw O0BNKE ao@AAWG aTTd TN
MEYAAN uoTépnon OTov Topéa Tng eioTrpagng Twv
kaBapwv €00dwv Tou TI Kkal Twv €00dwv aTTd
£10QOPEG OTA A0QAMOTIKG Tapeia oto 1° 6unvo.’11
(aAAG kal oToug €TTOUEVOUG UAVEG), KOBWG Kal atrd
™ MeydAn TTwon Tou Katayeypapuévou AEIN oTto
id1o 6unvo. O1 e€eAieic auTég xpnolpoTtroiiBnkav atméd
TNV Tpdika yia va au@iopntndei n kavotnta NG
XWPag  yia  avaTTugn Kal ONUOCIOVOUIKN)
Tpocappoyr. QoT600, N AVWTEPW UCTEPNCN TWV
€oO6dwv ATAV  TO  ATTOTEAEOHA  QQEVOG  TwV
ONUAVTIKWY QOTOXIWV TOU (POPOAOYIKOU VOUOU Tou
ATtrpiAiou Tou 2010 Kal a@eTépou TNG oUVEXICOUEVNG
adpdvelog  TWV  UTTNPECIWV  gioTTpagng  Twv
ANEITTPOBECUWY Kal W QOPOAOYIKWV QTTAITHTEWYV
Tou dnuoaiou oe oAOkAnpn tn 2¢Tia 2010-2011. H

uaTEPNON QATTOKATAOTABNKE PE VEQ ONPAVTIKA Kal
eMWoUvVa PETPA TTOU CUPPBAGAOUV TTPAYUATI OTnV
avaykaia avgnon Twv €00dwv ato Tov Aek.’11.

H k&Auyn Twv amTwAEIWY  PEUCTOTNTAG  TTOU
QAVTIMETWTTICOUV OI EAANVIKES TPATTECES, TOGO AOYW Tng
MeEiwoNg Twv KATaBéoewv Toug 600 Kal AGyw Tng
peuaToTroinong (Xxwpig duvardtnteg avaxpnuartodoTnong)
TWV UTTOXPEWOEWY TOUG oTnV dIaTpaTtredikn ayopd
Kal OTIG ayopEg OPoAdywv, KaTEOTn Ouvath HECW
TTPOOQYUYAG OTO0 EupwTtradikd ZuotTnua Kevipikwyv
Tpamewv (EZKT), dnAadny otnv EKT kai otnv
Tpatmela TG EANGSOG.

O1 onuepivég avdykeg XpnuaToddTnong amd 1O
EZKT, avépyovTtal, ye otoixeia T€Aoug Noeu.2011, o€
€ 116,25 dig mepitrou, Kal ekTipwvTal o€ € 125 dig
oto TéAog Tou 2011. TNa va e§ac@alicouv autd Ta
Xpnpata ol eAANVIKESG TpaTTees XpeidlovTal € 290 dig
TTIEPITIOU O€ e€véEXUPOA TTOU €ival ammapaitnTa yid TO
daveiopuo Twv Tpamedwyv Xwpwv TG ZTE amd 10
EXKT. H oxerikd@ pikprp xpnuariky amédoon Twv
EveEXUPWY o@eiAeTar arn  Spauartikn WIOTOANTITIKA
umrof3a6uion ToOU gAAnvikou  dnuogaiou, mou
OUVETTAYETAl QUTONATWS Kail Tnv umofdéuion Twv
gAAnvikwy tpame{wv, Ta teAsutaia xpovia. ATO Ta
EVEXUPA aUTd, TO €AANVIKO dnudolo €xEl TTAPACXEI
mepimou € 70 dIG Kupiwg O€ €yyunoeig yia Tnv
£€kdoaon TPATTECIKWV OMOAGYWV TTOU
XpnoigoTtrolouvTal aTrd TIG TPATTECEG WG EVEXUPA YIA
TNV xpnuartodéTtnor toug amd Tnv EKT pe € 35 dig
mepimmou.  H  umdAoimtn  xpnuartodoTtnon  Twv
eANvIKwv Tpatrefwyv amd 1o EXKT e¢ao@aliletal pe
evexupiaon daveiwv Kal TITAOTTOINBEVTWY OTOIXEIWV
TOU €vePYNTIKOU Toug. ATTO Ta avwTéPWw TTPOKUTITE
oaQwg OTI To £AAnVIKG dnudéoio dev éxel SWOEl OTIS
1pameles oure éva Eupw, mapd udévo eyyunoeis yia
evéxupa yia ta omoia ol TpdmeleS mTAnpwvouv
mpounBsia. O1 &gyyunoesic auréc Oegv ouvemdyovral
damrdavn aAAd éooda yia Tov KpAartiké mpoimoAoyiouo
kai 8ev Aoyidovral aTo dnuociIo xpEog.

2e KABe TepiTTTwON, O  €AAnVIKEG  TpATTeleg
daveifovral amd Tnv EKT kai tnv T1pdmeda Tng
EANGSOG Ox1 yia va KepdOOKOTToouv aAAd yia va
KaAUwouv TG  avAyKEG  PEUCTOTNTOG  TTOU
QVTIUETWTTICOUV ATTOKAEIOTIKA Kol pOvo Adyw Tng
auénuévng apepeyyudTNTAG TOoUu EAANVIKOU dnpoaiou.
H EKT ka1 n Tpamela 1ng EAAGDOG uttokaBioTouv Tn
Aeimoupyia Tng dlaTpatredikng ayopdg Tng Zwvng Tou
Eupw, n otroia gival ouciaoTIKA KAEIOTA OXI JOVO Yia
TIG EAANVIKEG TPATTECEG OAAG Kal yia TIG TPATTECES
TTOAWYV Xwpwv TnG TrepIPépeiag TnG Eupwtng. O1
EupwTtraikég tpdmedeg avti va daveifouv n pia tnv
GAAn TOTTOBETOUV Ta  TTALOVAOUOTA TOUG OF€
peuototnta  otnv  EKT (o1  TomoBetioeig  autég
gemépaoav Ta € 500 &1¢ TNV TTponyoupevn efdoudda)
kar n EKT, péow Ttwv Kevipikwv Tpatre{wyv TTOU
ouvigTouv 10 EXZKT, koAUTITEl TIG QVAYKEG PEUCTOTNTAG
EKEIVWV TWV TPATTECWV TTOU £XOUV aVAYKT).

Omwg TPOKUTITEI OAPWS ATTO TOUS I00AOYIONOUS TWV
1pame{wy, pe 1N xpnuarodornon mou Aaufdvouv oil
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1pamelec amo tnv EKT kai tnv Tpamela tng EAAadog (€
116,24 d8ig), 1iI¢ KaraBéoeis Twv 1SIWTWV (€ 172,8 BIg)
Kal ue Ta idia kepaAaia twv rpame{wyv, KaAumrovral n
Xxpnuarodornon tou 18iwTikoUu touéa (€ 250 &is oro
1éAog Tou Noegu.’11) kai o1 TorroBsrjosis Twv Tpame{wv
og oudoAoya kai EvioKa ypauudAria Tou &gAAnvikou
dnuoaiou (mepitrou € 50 3ig). EmimAéov Twv avwrépw,
TEAgUTaIa, OPIOUEVES TPpAmedes oxedialouv
peuarormoinarn emevOUCEWV TOUS OTO £{WTEPIKO yia va
KaAUuwouyv éva uépog Twv avaykwy TouS OE PEUCTOTNTA
Kkal ot idla kepdAaia. H mpakriky aurn, gdv AdBer
Siaordoeig, 0a oreprioel Ti¢ Tpdmelec kai tnv EAAada
amé Spaornpiotnteg mwou 6a umopoucav va
ouufdAdouv atnv avamruér) Toug oTo HEAAov.

AvtiBeTa, TO €AANVIKG OnuécCIo KATEXEl CAMEPA
TTPOVOMIOUXEG METOXEG TWV EAANVIKWYV TPATTECWV ATTO
TIG oTT0ieG amoAapfdvel Toko 10% €TNCiWG KAl WG €K
Toutou aTov TakTiké [MpoutroAoyiouyd Tou 2011
KaraypdgovTal €0oda Uwoug € 894 ekar., TTOU
TARpwoav ol Tpdmeleg Kal ouvéBaAAav OuaIaoTIKG
otnv ektéAean Tou M2011. Ag pn &exvape BEBaia kai
TIG AAAETTAAANAEG EKTOAKTEG EICQPOPEG TTOU ETTIBAPUVAV
TO TPATTECIKO OUCTNUA TNG XWPAG Ta TeAeuTaia Xpodvia.

H Xpnuarodétnon 1ng Oikovopiag: H
TPATTECIK  XPNUATOdOTNON TIPOG TO OUVOAO TOU
EYXWPIOU I0IWTIKOU TOoMEa (ETTIXEIPACEIG, €AEUBEPOI
ETTAYYEAUATIEG  Kal  vOIKOKUPIA) oTnv  EAANVIKA
OlKovopia utroxwpnoe katd -2,4% ae etiaia Baon 1o
Noéu.’11. Mdahiota, n kaBaprfy pnviaia porp NG
XPNHOTOdATNONG TTPOG TOV EYXWPIO IBIWTIKO TOEA
nrav apvnrikf katd € 1,3 O6i0. 10 NoOéu.11,
avapiBdalovrag TN OUVOAIKN peiwon g
XpnuaTodoTtnong o< € 6,4 dic. oto 11unvo.’11.

AuTEGC o1 apvnTIKEG  €€eAiEelc oTov  TOMEQ  TNG
TPATTECIKAG XPNHATOdAOTNONG TOU IBIWTIKOU TOMEQ TNG
OIKOVOWiag, avravakAoUv Tn peyaAUTepn Kpion TTou
Biwvel oTNV UETATTIOAEPIKN TNG 10TOPIa N €AANVIKA
oikovopia. QoT600, pIa aTTA] OUYKpION HE TIG
eCehielic  oe  Topeig  TTOU  OxeTiCovTal KOl
TTPoadIopifouv TNV TTIOTWTIKA ETTEKTACT KATAOEIKVUEI
OTI o1 Tpdmedes e§akoAouBouv va ornpifouv us 6Asg
TOUS TIC SUVAUEIS TIC ETTIXEIPHOEIS KAl TA VOIKOKUPIA,
mapd ro avri§oo mepiBdAAov oro ommoio Asitoupyouv.
Mo ouykekpipéva:

a) H mrwon tng mMOTWTIKAG £TTéKTAONG ATAV -2,4%
oe €mola Pdon oto TEAog Noegp.’11, aAAd n TITwon
TOU KaTayeypapuévou ovouaoTikoU AEN Atav -3,8%,
pe atroTéAeoua va au&dvel n XpnuaTodoTnon ToU
IOIWTIKOU TOUEA WG TTPOG TO ETTITTEDO OIKOVOUIKAG
OpaoTtnpIdéTNTOG aKOuN Kal 10 2011.

B) H Tpamedikn TNOTWTIKN €TTEKTACN TIPOG TN
Biounxavia Atav BeTikrp katd 0,5% oTO0 TEAOG
Noey.’11, e TTWON, WOTdCO, TNG PIOUNXAVIKAG
TTapaywyng kard mepiaadtepo atd 9,0%.

y) H tpamediki xpnuatoddtnon TPOog TO E€PTTOPIO
onueiwoe TTwon kard -6,0%, evw n TTWON Twv
TTWAACEWY  SIOPKWY  KATAVOAWTIKWY  ayaBuwv
uttepBaivel To -20% 10 2011 KaI n TTWON TwWV
TTWAACEWY QUTOKIVATWYV TO -29,8%.

0) H Tpatredikn xpnuaTtoddTNoN OTIG KATAOKEUEG ATAV
Melwpévn katd -3,0%, evw n TITWON Tou KUKAou

EPYOOIWV OTOV TOPEN TWV KOTAOKEUWV oTo 3°
3unvo.’ 11 ekTipunBnke amoé Tnv EAZTAT o10 -21,2%.

€) H Ttpamedikn xpnuatoddTnon Yo OTEYAOTIKA
ddaveia peIwdnke KaTd -2,7%, evw 01 €TTEVOUCTEIG O€
KaToIKieg peiwbnkav katd -25,0%.

EmmAéov, o1 tpamedec e§akoAouBouv va ornpi{ouv
XPNMATodOTIKA TISC OIKOVOUIKES povdades mapd 1N
HEYdAn auénon twv un sfumnperodusvwy daveiwv
TTPOG TIG ETIXEIPACEIC KAl yIA OTEYOOTIKA KAl
KaTavaAwTik@ d&dveia oe 11,2%, 11,9% xai 24%
avtioToixa Tov louv.’11, amd 8,8%, 10,3% kai 20%
avtigToixa Tov Aek.’10. MNepittd de va AexBei 6T autd
Ta un €€uttnpeTOUEVa dAveIa £XOuv augndei akoun
TEPIOOOTEPO aTO TEAOG TOU 2011 Kkau 611 Ba ATav o€
TTOAU uwnAOTEpa emmiTreda av o1 TPATTeeg dev eixav
€mO0BEi 0 pPIa AveEU TTPONYOUHEVOU TTPOCTTABEIN
puBuicewv Kal avadlapBpwoewy TwV OAVEIOGKWY
UTTOXPEWOEWY TWV TTEAQTWYV TOUG, €TIOIWKOVTAG TN
ONMavTIK €AAPPUVON TWV OVAYKWY €EUTTNPETNONG
autwyv Twv daveiwv oTnv Tpéxouoa TTeEPIodO TG
BaBeIdG oIkoVOUIKNG UPEDNG.

ZuuTmrepaouarikd, ol Tpamedes amoreAouv Tov Baciko
mapdyovra oralspornTag mou arTnpifsl Tnv syxwpia
EMXEIPNUATIKOTNTA KAl OUuufBdAAser  ornv  xpnorn
dlaxeipion TnNG  fyxwplag  amorapisuong — orn
xeipalousvn eAAnvikny oikovopuia rta rteAsuraia €m.
AmoreAoUv Tov KUpIo unxaviouoé mou givai S1abéoiuog
Kal pymopei va ouufdAAgl ouoiaoTIKa oTnv avakauyn,
Tnv avamruén kai tnv £é§odo NG €AAnVikng oikovouiag
amo Tnv peydAn kpion ornv omoia Bpiokeral onuspa.
a va umopéoouv ol Tpamedes va emTeEAéo0UV aAuTOv
TOV pOAO, N KuBépvnan ogeilel va diapuAdéel ue kabs
TPOOPOPO TPOTTO TNV  PEPEYYUOTNTA KAl  THV
akepaioTnTa Tou 1pamre{ikoU CUOTHUATOC.

Maykéouia Oikovopia

O1 Eupwmraiol ny£€reg, Aiyes nuépes perd 1o §ekivnua
Tou 2012, Bpiokovrai avriyéTwiol ue éva véo KUua
méoswy. To egupw oTig 9.1.2012 dioAicbnoe oTa
1,2664 USD/EUR (xaunAd 16unfvou), yia va
emavéABer  ota  1,2743 USD/EUR ko  oTta
98,01JPY/EUR v 11.1.2012. To €mTOKIO TWV
10eTwov opoAdywv TnG ItaAdiag diapopwvetal avd
oe emimeda uynAétepa Tou 7% (7,136% Tnv
11.1.2012), evwy n oTelAl  yio  amwA&Id  TNG
mOTOANTITIKAG  dlaBdBuiong AAA  1ng TaAAiag
dlaoKkedAOTNKE O¢  KATol0  PaBud amd TNV
avakoivwon Tng Fitch o1 dev avapével TeAIKG
utroBa6uion Tng MNaAAiag eviog Tou 2012. AvriBeta, n
Fitch Tnoteter om  eivar peydAog o  Kivduvog
utroBabuiong NG ITaAiag, ecou Kal n
TTpoavaepBeica emdeivwan TNG ayopds KPATIKWY
OMOAOYWV TnG Xxwpog authg. Etmiong, eival
agloonueiwTo o1 Ta €MTOKIA TWV T10€TWV OUOASYWV
NG Meppaviag diapopewvovtal Kal TTEAI 0To TTOAU
XaunAé emitredo Tou 1,871%, evwy akoun kalr Ta
10etf opdhoya Twv HIMA Siarpaydartedovral aTn
deutepoyevr) ayopd pe emTokIo 1,961%. TéAog, oTnv
TTPpWTOYEVA ayopd n Mepuavia e¢£dwaoe Bunva évioka
YPOUUATIO TOU Onuociou avtAwvtag € 3,9 dig pe
apvnTikd emitokio -0,0122%. H cagig Tpotiunon
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TWV ETTEVOUTWV JIEBVWIG yIa €TTIAOYH  OQOQAAWYV
TOTTOBETACEWY  ETMIOIKETAI TWPA OKOUN Kal  ME
€CAIPETIKA XAMNAEG /KAl apvnTIKEG ATTODOTEIG.

2T Tapammdvw Ba TTpETTEl va TTPooTeBEl Kal n
utroBA0uIon NG TIOTOANTITIKAG  IKAVOTNTAG  TNG
Ouyyapiag amd Tov oiko agloAéynong Fitch oe BB+
amdé BBB- pe apvnTikEG TTPOOTITIKEG, WETA OTTO
avTioToixeg Kivrioeig NG Moody's kai NG S&P’s,
evEpPYEIOQ TTOU B€Tel 0 KATAOTOON TIOAU uywnAou
KIvOUVOU Kal Tnv OIKovouia Tng XWwpag QutAg —
péAoug TG EE-27. XuvoAikd, n kaTtdoTtacn Trou
KOAEITOl v QVTIUETWTTIOEI O TTOMITIKOG KOOUOG TNG
Eupwting eivar 18iaitépwg cofapr. O1 TTOAITIKEG
Olepyacoieg yia TV QVTIMETWTTION ThG  dpyxloav
TTPAYMATI TTOAU evwpic pe Tnv éAeuon Tou 2012. H
TPWTI CUVAVTNON) KOPUPNS TPAYNATOTTOINONKE OTIS
6.1.2012 peradu rou aAAou mpoédpou kai Tou ItaAou
mpwOuTToUPYOU OE WIA TTPOCTIABEIO GUVTOVIOHUOU TWV
evepyelwv yia efao@dAion Tng €€6dou NG ITaAiag
amdé TNV Kpion dnuociou Xpéoug, Xwpic autd va
ouvettayeTal duopeveic ouvétteleg yia Tn FaAdia. Oi
nyéteg NG ItaAiag kai Tng FaAAiag utrooxéBnkav
OUVTOVIOUEVEG EVEPYEIEG, KOBWG £XOUV KoIvl] dtToywn
yila 10 péNAov TG EupwTting kai yia Tov TPOTIO
QATTOKATACTOONG TNG EPTTIOTOCUVNG TWV AYOPWY, EVW
0 ItaA6g mpwButToUpYSG ZATNoE aTTd TIG UTTOAOITTEG
xwpeg NG Z1E va mpdEouv autd yia Ta otroia £Xouv
OeaeUBEi. £Tn ouvéxeia akoAoUbnos n ouvdvrnon Tou
I'dAAou lMpoédpou ue tn Mepuavida KaykeAdpio orig
9.1.2012. ¥¢ auti Tn ouvavinon o1 dU0 nyETeg
eCéppaocav amd kKoivou Tnv avdykn evioxuong tng
avAamTuéng Kal TnG atraoyoAnong otnv EupwTtn,
Kabwg kal TNV avaykn Tng €TPROANG @Opou TTi Twv
XPNMOATOOIKOVOUIKWY CUVAAAQYwWYV, Kal yia TaxuTepn
KATaBOAR TwV KEQAAQIWV TTOU £XOUV TIPOYPOUMATIOTE
otov poviyo Eupwtraikd Mnxavioud ZtaBepdtnrag
(ESM). %10 CATnUa Tng EAAGdOG, emmavéAaBav TO
auTovonTo yia TNV avAaykn Tng £yKaipng €QApPoyng
TOU TTPOYyPAuMaToG avtaAAayng opoAdywy (PSI+). pe
Toug 101TEG OaveIoTEG (TPATTECEG, QOQAMNOTIKEG
eTaipeieg kar dAAoug emmevouTtég). MNa T1o idlo B€ua o
apuo6diog Emitpotrog Tng EE diaBeBaiwae Tig ayopég
OTI oI culnTAOoEIC TNG EAANVIKAG KUBEPVNONG UE TOUG
EKTTPOCWTIOUG TWV  1I8IWTWYV  BAVEIOTWV YIa ThV
oAokAfjpwan Tou PSI plus TTpoxwpouv e emmTUXIa
Kal TTANoIafouv otV OAOKARPWOT) TOUG.

H oAokAnpwon tou PSI Plus amo tnv EAAdda kai n
svepyomoinon tou 2° [Makérou XpnuaroSorikng
2tApigns (MXZ Il) tn¢ xwpag pag, amé tn Zwvn TOU
Eupw kai o ANT, éwg 11 apxéc Tou Mapriou 2012, 6a
amaAAdéer Tnv Eupwmn amé tnv mo onuavrikn anria
avarapaxns oric ayopéc Onuociou xpéous m¢.
Emopévwg, OAol  evdiagépovtal (ff TTpETTEl  va
evdla@EpovTal) yia TNV opaAr) oAoKAfpwan auTthg NG
ouvaAAayng, oupgewva pe TG ammo@doelg Tng
Zuvédou Kopugrig Tng 26™ OkTwppiou 2011.

MapdAAnha oto Hvwpévo Baaoileio &ekivnoe pia
TTpooTTrébela emavatrpooeyyiong ye tnv EE-27, yetd
TO0 B€1O0 TOU BpeTavou mpwbButroupyol oTn Z0vodo
Kopugrg tng 8™-9™ AekepBpiou, £TTi Tou oxediou yia
auoTnPOTEPO  ONUOCIOVOUIKO EAEYXO TWV KPATWV
MeAwWV TNG EE Kail Tnv olkovopikr evioxuon tou ANT.

QoT1600, OTO ETKEVIPO TWV OUlNTACEWV METAEU
MaAAiag kai M'epuaviag TiBeTal ek véou o @OpoOG €T
TWV XPNUATOOIKOVOUIKWY GCUVOAAQYWY, TOV OTT0i0
oBevapd ¢nTd@ n FoAAia kar dnAwvel TTPOBuun va
utrooTnpi¢el n lepuavia, pe TNV TPOUTTé0BEON Vva
epappocBei o 6An Tnv EE A T ZTE, aAAd apveital
emiyova 10 Hvwpévo Baaoiieio. Eivar agloonueiwTo
OT11 o1 nyéteg TNG MaAAiag kGvouv AGyo akdun Kai yia
duean €@ApUOyr TOU METPOU HOVOUEPWS aTTd Tn
aAAia, av kaBuotepAoel n uloBETnor Tou aTd TIG
UTTOAOITTEG EUPWTTAIKEG XWPEG.

210 PeTaEU, n  emkePaAnG Tou ANT e&éppaae Tnv
amoyn Ot ol TpoBAéwelg Tou Tapeiou yia Tnv
maykéopia  avamTtuén  Ba  avaBewpnbolv o€
xaunAétepa emieda 10 2012, onpeiwvovtag 611 Ol
OXETIKEG EKTIHACEIG Ba dnuoaiotroinBouv TTepi TIg
25.1.2012. Ocov a@opd Tnv Eupwlwvn n YevikKA
O1euBuvTpIa Tou ANT gu@avioTnke oxeTIKA aioidodoen
ToviCovTag OTI o1 diapopeTikoi pubuoi avamruéng orTig
EMUEPOUS XWPES-UEAN TG ZTE, dnAadn n emireuén
IKavoTroINTIKNG avdmruéng amo T1IC XWPES Tmou Oev
avriuetwirifouv mpofAnuara dnuociou xpEéoug, UTopsEi
va ouuBdAsl oTnV amoTpPoOmT MIAS YEVIKEUNEVNG
oikovoulknic Ugpeons ornv  Eupwmn. [MapdAAnAa
eCéppaoe Tnv atmoywn 6T ol EupwTraiol eTaipol éxouv
BeBaiwoel yia TNV  GTTOQACICTIKOTNTA TOUG  YIA
otApPIEn kal yia TTapapovr Tng EAAGdog otn ZTE, ue
armro@doeig TIG otroieg oTnpiCel kal To ANT. Ze kdBe
TEPITTTWON, N €MMKEQAAG Tou ANT ekTipd 611 10
2012 &¢ Ba eival £€T0g dIGAUONG YIa TO EUPW.

H amépaon Ttng I1talikng Ttpdmedag UniCredit va
Tpofei og avénon Twv 18wV KePalaiwy TG katd €
7,5 dig péoa oto 1° 6urvo.’12, kaBWG Kkal ol
EKTINWUEVEG avaykeg TnGg Commerzbank AG yia
gvioxuon Twv 10iwv KepaAaiwv NG katad € 5,3 dig,
OuvéBaAav oTnV €TAVEUPAVION TWV AVNOUXIWV Yid
TNV TTopeia Tou TpaTredikou kKAAdou otnv Eupwdwvn.
Q¢ aTToTEAECUA, ONUEIWBNKE QPXIKA TITWON OTIG
XPNHOATIOTNPIOKES AYOPEG, YIa va anuelwbEi, woTdoo,
ONMAVTIKN avakauyn, 1I81aitepa YETA TV AvaKoivwan
€CAIPETIKA €UOIWVWYV OTOIXEIWY yIa TNV avdTTuén NG
oikovopiag Twv HIIA. Xe «kd&Be TrepiTTTwon, N
emdiwkéuevn auvénon Twv 18iwv KeQaAdiwv Tng
UniCredit eival peyaAltepn algnon ke@aAaiou TTou
AVOKOIVWVETAI O€ TTAVEUPWTTAIKO ETTITTEDO, EVW KAl N
IoTTaviky Santander @épetal va €xel kKAnBei ammd Tnv
EupwTraikn Tpamelikn Apxn (EBA) va mTpoxwpniael
o€ augnon Twv I8iwv KePaAaiwv TnG Kata € 5,2 dig.
2¢ auTtd Ta TTAQioIO, N I0TTAVIKN KUBEPvNON Ogv EXEl
ATTOKAEIOEI TO EVOEXOUEVO VO UTTOXPEWOEI va {nTroEl
ammd Ta Tapeia didowaong NG Zwvng Tou Eupw/ANT
ddvelo yia Tnv avadlopydvwaon Tou TpaTredikou
OUOTAMATOG TNG XWpPag. KukAol TnNG ayopdg ekTiyouv
o1 o1 1oTTavikéG TPaTTeCeg Ba KAnBoUv va eyypdyouv
OuvoAIkd emiTTAéov ¢nuieg € 50 &I1g yia Ta €TTICQAAR
ddvela Kal GAAa peiwpévng agiag XpnuaTooIKOVOUIKA
Méoa TTOU KpATOUV OTOUG  ICOAOYIOHWY  TOUG.
Mavtwg, kKai oTov Topéa autd TTOAAG Ba eEapTnBolv
amd TNV EMTUXIO TWV TIPOCTIABEILY TWV APXWV
OIKOVOMIKAG TTONITIKAG Kal 1Idlaitepa Tng EKT yia
eCao@AAion  TNG avaykaiog  PeucToOTNTOG  TOU
TPATTECIKOU CUCTHANOTOG O€ OAEG TIG XWPES KAl VIO




@ ALPHA BANK

AeATio Oikovouikwy EgeAi¢ewy

ammoTPOTI  MIOG  Vvéag emwduvng UQPeong oOTnv
EupwTtn 10 2012.

O o&¢iktng petapAntotnrag Tou EuroStoxx 50, o
OTT0I0G KaTaypd@el TRV ETTEVOUTIKI avnouyia yia Thv
TTOpEia TWV EUPWTTAIKWY XPNMOTIOTNPIWY aviABe
oTig 30,56 povadeg o116 6.1.2012 atrd 30,02 povdadeg
omig 3.1.2012. Me TTwTIKEG BI0BEOCEIC KIVABNKE ©
01EBVAG xpnuaTioTnplakdg deiktng MSCI World, o
otroiog dlapopewbnke oTig 301,96 povadeg Tnv
6.1.2012, amd 11g 305,68 povadeg Tnv 3.1.2012.

Mapd Ttov TrpofAnuaTioud yia TIG €&eNi€elc oTOV
TPATTEQIKO TOPEQ Ol ONUOTIPACIEG OPOAOYWV TNG
lMepuaviag kair TG MaAAiag TTpaypaToTTOINONKAV UE
EMTUXIA TTAP& TO KAIMO  ETTIQUAOKTIKOTNTAG TTOU
ETMKPATel  TO TeAeutaio  diaoTnua.  EidikéTepQ,
eAaQpwG KOaAUTEPO ATAV Ta ATTOTEAEOUATA TG
onuotrpaciag 10eTWV YEPHAVIKWY OPOAOYWV OTIG
4.1.2012 amd ekeiva TNG avTioToIXNG dnuUOTTpaCiag
Tou Noéu.“11. To yepuavikd dnudaio dvtAnoe € 5,0
0I1g pe emTokIo 1,93%, amd 1,98% TT0oU €ixe emTUXE
oe avriotoixn dnuotrpacia Tov Noéu.’11. H Fallia,
dvrAnos € 7,96 o6ic og dnuompacgia opoAdywv rtnv
5.1.2012. Zuykekpiyéva, oTtn onuotmrpacia 10eTwyv
TiTAwWv avtAiBnkav € 4,02 &i¢ ye 10 PYEOO ETTITOKIO
3,29%, atd 3,18% 10U €ixe emTeuxOei o€ avrioToIxn
onuotrpacia Tnv 1.12.2011. H ékdoon KaAU@OnKe
Kata 1,6 @opég évavtl 3,1 QopES KATA TNV TEAEUTAIA
onuotrpacia. Etriong, amd ta opdhoya ARfewg TO
2041, avtAnBnkav € 2,17 dig uye péon atmoédoon
3,97%, amo TitAoug ARgewg 10 2036 avtARBnkav €
1,09 &g pe péon amodoon 3,96% kali amd TO
opdAoya Afgewg 10 2023 avtAnBnkav € 690 ekart. pe
péon amrédoon 3,5%.

METABOAEZ MEPIOQPIQN 10ETQN OMOAOIQN (ENANTI FEPMANIKOY)

EAAGSa MopTtoyaAia loTravia ItaAia
9/1/2012 3.247 1.153 390 529
5/1/2012 3.247 1.178 395 518
19/12/2011 3.162 1.155 350 497

Mnyn: Reuters-Tipég KA€IoipaTog

Avnouxieg Ouwg €€akoAouBouv va ek@pdlovTal yia
v lomavia kar yia v ITaAia, écov agopd T
duvatéTnTa OMAARG avayxpnuaToddTnoNg ToU XPEOUG
TOuG, KaBwg ¢evidg TG Tpéxouoag €ROOUAdaAg
(MépTrTn Kai MNapaokeun}), o1 dUo XwpeS TTpoaivouv
OTIG TTPWTEG dnuoTtTpacieg Tou 2012. EidikéTEPQ, N
ITaAia TTpOTiBETANl VO dnuoTrpaTthoel 3€Th Kal 5¢Th
oudAoya yia avtAnon £€wg kal € 4,75 di1g, kabBwg Kal
évioka ypauudria, HE avlAoyeg €KOOOEIC  va
avapévovtal Kal armmd Tnv loTavia. Znueiwveral 6Tl ol
OUVOAIKEG AVAYKEG avaxpnuaToddTnong Tou XpEOUg
Twv d00 Xwpwv evidg Tou 2012 ekTiywvtal ota €
485,0 di1g. To K6OTOG AoPAAIoNG EvavTl TOU KIVOUVOoU
XpeokoTriag Tng lotraviag kai Tng ITaAiag augRdnke Tig
TTPONYOUNEVEG NUEPES, ME TO KOOTOG TOU 5eTOUG
ioTravikou CDS va avépxetar oTig 439 bps oTig
9.1.2012, a6 400 bps oTig 3.1.2012 kai Tou ITaAikoU
CDS oTig 527 bps oTig 9.1.2012, amd 491 bps oTIg
3.1.2012. BeATiwon avapéveTal JETA TNV AVAKOiVWaON
NG Fitch 611 dev Kivouvelel pe utroBaduion n MaAAia
€vTog ToU 2012.

H EKT ouvexifer 11c mapsufdoesic ornv ayopd
OUOAGYWV HE OXETIKA HIKPES ayopéc. Tnv €Bdouada

TTou éAnge TNV 6.1.2012 TTpoEPn o€ ayopEG KPATIKWYV
opoAdywv aiag € 1,104 dig, évavtl € 462 ekart. TO
AuéCwWG TTponyouuevo TTevOAuEPO. Q¢ aTTOTEAECUA
TO oUVOAO Twv ayopwyv atrd TiG 10.5.2011 va avéABel
oe € 213 diG.

Ooov agopa 1ic e§eAifeic ornv mpayuarikni oikovopia,
n Kupiotepn £§EAISN oTO TTPONnyouUuevo 7TRANEPO ATAV N
evrumwoiakn BeAtiwon mou onueiwbnke otnv ayopd
gpyaoiac twv HINA r1ov Ask.’11, upe auvénon 1ng
amracxoAnong kara 200.000 véeg BEaeig epyaaiag Kai
ME TN MEiwon Tou TTOo00TOU avepyiag Twv HIA oTo
8,5% (10 XaunAdTEPO TTOOOOTO TNG TEAeUTaIOG 3€ETIAG)
amé 8,7% Tov Noep.11. ZuvoAikd, 10 2011
onuioupyndnkav otig HIMA Trepi Tig 1,6 ekat. BEoEIg
gepyaaciag, ATol N PeyoAUTeEPN KaTaypageica aufnon
amé 10 2006. EIBIKOTEPA n aATTAOXOANCn OTOV
IDIWTIKO Topéa augnbnke kata 212.000 Tov Aek.’11
Kal katd 1,9 ekar. guvoAikd 1o 2011. Ze avrtiBeon n
ammaoXoAnon oT1o dnudacio Todéa PEIWBNKE eAa@pd
Tov Aek.’11 kar kard 280.000 ouvoAikad eviég Tou
2011. Emiong, n BeAtiwon Tng ayopdg epyaciag eival
EUPAVIG KAl OTOV TOUEA Twv VvEwv gfSouadiaiwv
aITiOswWV yia gyypaen ora rtausia avepyiag TwV
OTToIWV 0 PECOG 6pog 4 gBdouddwv dlaTnpeital aTa
XaunAdtepa emmimeda amd Tov louv.’08. ETTiTAéov,
evBapPUVTIKA €ival Ta punvOPaTa KAl GTOV TOPEQ TNG
TTaPAYWYNG, aPOoU or SeikTeg YmeuBuvwy lMpounésiwv
(ISM) orn uperarmroinon kai oToug KAAOOUS &KTOS TNG
peramroinong dSIAUOPPWONKav og UWPNAOTEPQ ETTITTEDO
To Aek.’11  €évavrl TOU TIPONYOUMEVOU  HAvA.
EidikéTepa o deiktng  petatroinong dlapop@woinke
oT1o uynAdTepo etriredo amod Tov Atrp.’11. Euxdpiota
Ouwg aipvidiaoe Toug avaAuTtég Kal n dvodog Twv
KATAOKEUAOTIKWY datravwy Katé 1,2% tov Noep.’11.
210 petagl, n amégacn Tng FED va dnuooiotroiei
oTo péENAOV  3unviaieg TTPOPRAEYPEIC yIa TNV TTopeia
Twv emiToKiwy emBefaiwvel TNV TTpdBecn NG yia
MeyaAUTepn Olagdveia, evw PECA OTTO TA TTPOKTIKA
Tou ZupBouAiou Nouiopartikng MoAimikAg (FOMC) Tng
13.12.2011 ka1 atd dNAWOCEIG JEAWV Tou ZuuBouliou
olagaivetal n mOavoTnTa UIoBETNONG €vOG VEOU
TTPOYPAUUATOG TTOOOTIKNG evioxuong ™Mg
peuoTéTNTAG OTNV oIkovopia (QE3), ue dedouévo OTI
UTTAPXOUV TTPOCBOKIEG YIO CGNUAVTIKA HEIWON TOu
TTANBWPICHOU KATA TO TPEXOV £TOG.

>¢ avtiBeon pe 1i¢ HIA, orn ZTE n ayopd epyaociag
emdsivwverar  (ekt6¢ 1tng [lepuaviagc kar  1ng
OAAavdiag), pe TO mMOOOOTO TNSG avepyiagc va
Siarnpeitar yia oeurepo ouvexny unva oro 10,3%
(Noéu.’11). EIdIkOTEPA, O apiBudg Twv avépywv
auénenke to Noép.“11 katd 45.000 aveBalovTag Tov
OUVOAIKO apiBud Twv avépywv otn ZTtE oe 16,37
ekar.. QoT6o0, ol dlIAPOopPEG METAEU TWV XWPWV
MEAWV WG TIPOG TNV KATAGTOON TNG ayopdg eival
MEYAAEG, PE TRV avepyia oTnv lotravia va ayyifel 1o
22,9% evwy oto NoueuPBoupyo kar Tnv OAAavdia
MOAIG TO 4,9%. Apvnrikn §EAIEn Arav emiong n ugiwon
kara 0,8% oe unviaia Bdon Twv AlaviKwv TwWANCEwv
rov Noep.’11 am6é aufnory toug katd 0,4% Tov
Okt.’11. H OnuUOCIOVOUIKA TTPOCOPMOYH  TTOU
ETMITACOCEI N Kpion Xpéoug £xel Gueon emmidpaon oTnv
TIPAYMATIKA ~ OIKOVOMIO  TTOAWV  XWwpwVv  JE
ATTOTEAEOUA VA OVOKOTIEI N OIKOVOMIKY ETTEKTOCN O€
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pMeyaAo TuApa Tng Eupwdlwvng. To yeyovdg autd
avapévetal va wbnoer v EKT oe¢ TmrepeTaipw
XOAGpWon TNG VOMICHATIKAG Tng TTOAITIKAG, ME TO
emToOKIO TTapEéuBaong va peiwveral a1o 0,75% eviodg
Tou 1% 3pAvou Tou 2012, OxI OUWC KATG TNV
ouvedpiaon Tou AZ Tng EKT tnv 12.1.2012..

Tédlog, ornv ayopd ouvaAAdyuaro¢ TO €EUPW
eMQavifeTal €¢aoBevNPEVO €V HECW TWV AVNOUXIWV
yia TIg €€ehigeigc otn ZTE wg amdppola Tng Kpiong
xpéoug. QaTtéoo, n dloAiobnon Tou Eupw atroTeAei
MIag TTpwTNG TAEEWGS EUKaIpia yIa TNV evioxuon Twv
e€aywywv Kal TNV UTTOKOTAOTOON E€1I00YWYWYV OTN
ZTE e €uvoikéG EMITITWOEIC OTnNV  TTPOCTIA0EIa
ATTOTPOTIAG PIAG PHEYOAUTEPNG UPeoNG. ATTO TNV GAAN
TAeupd, n TTapaitnon Tou AloikntoUu Tng TTEABETIOC,
META Tn OnuocioTroinon ocuvaAAaywv TnG oullyou
TOU OTnNV ayopd OUVOAAAypaTog Aiyeg €BOONAGdEC
TpIV TN oploBéTnon NG MEYIOTNG  ETTITPETITAG
dlakupavong Tou eABETIKOU @PAyKOU EVAVTI TOU EUPW
(1,20 CHF/EUR), éxer odnynoel o€ TTpoCwpIVA
gvioxuon Tou eABETIKOU VOUIOUATOG £VaVTI TOU EUPW.

EAAnvikA Oikovopia

MoTwTiKA Emékraon: H TpaTedIKn
XPNUaTOdATNON TIPOG TO OUVOAO TOU EyXWPIOU
1I01WTIKOU TOoMEQ (emxeiprioeig, eAeUBepOI
ETTAYYEAUATIEG Kal VOIKOKUPI&) UTTOXWPENOE

TEPAITEPW 0TO -2,4% o¢ emola Bdon 10 Noéu. 11
amd -2,2% T1ov OkT1.11 kai Tov Zemt.’11, 0,0% Tov
Aek.’10 kai 0,5% 10 No£u.’10. H kaBapry pon Tng
XPNUaTOdATNONG TTPOG TOV EYXWPIO I0IWTIKG TOUE
ATav apvnrikA Katd € 1,27 di10. To Noéu.’11, évavr
apvnTIKAG kabapng porg € 510 ekart. Tov OKT. 11 Kal
apvnTIKAG PONG KaTd € 737 ekat. To Noéu.’10.

Xpnuatod6Tnon mpog Tov I8iwTiké Topéa
(eTo101 puBpoi peTABOANG)

Noép."11  Okr."11  Aek0 Noép."10

ZUVOAO IBIWTIKOU TOPEX -2,4 -2,2 0,0 0,5
A. Emixeipriosis -0,5 -0,4 1,1 1,5
-Mewpyia -5,4 4,7 1,1 -0,3
-Biopnyavia 0,5 0,3 -2,0 -2,1
-Eumépio -6,0 -5,5 -3,5 -1,4
-Toupiouog -1,5 -0,1 2,9 3,8
-NautiNia 0,6 1,0 4,2 7,0
-Kartaokeuég -3,3 2,8 1,9 1,4
-HAekTpIop66-Pwraépio-'Ydpeuon 17,8 12,4 21,6 20,9
-Metapopég, Emkoivwvieg AV NauTiNiag -6,9 -9,0 -9,2 -5,5
B. EAcu0spol ErayysAparies -6,5 -5,7 0,3 0,8
I". Noikokupid -3,8 -3,6 -1,2 -0,5
-Karav/kn Miotn + Aoimmd Kataviké -6,3 -6,2 -3,2 -2,2
-2TEYAOTIKA  Advela -2,7 -2,4 -0,3 0,3

Mnyn: Tpdamela Tng EMGdog

Amé v avdAuon Tn¢ xpnuarodoérnong TwWv
EMIXEIPACEWV Kara kAddo OIKOVOMIKAS
dpaornpidrnrag, TTPOKUTITEl augnon o€ etioia Bdon,
™G Xpnuaroddtnong Tpog  Tov  HAekTpIouo-
dwraéplo-Ydpeuon»  (+17,8%), Tnv  NauTiAia
(+0,6%) ka1 Tnv Biounxavia (+0,5%). Eivai
agloonueiwTto 0TI dlatnpeital oe BETIKO TTPOCNUO N
auénon NG xpenuaToddTnong TnG Blounxaviag mapd
TNV GNUAVTIKA TITWGoN TNG BIOKMNXAVIKAG TTAPAYWYAS
katd 1mocooTé avw Tou -9,0% T0 2011. AvriBera,

apvnTikég ATAvV O pUBNOG  PETABOAAG  TNG
xpnuaroddtnong oTig Metagopég-TrAnv  NauTiAiag
KaTd -6,9%, oto Epmopio katd -6,0%, otn Mewpyia
Katd -5,4%, oTig Kataokeuég katd -3,3% kal Tov
Toupiopo katd -1,5%.

O pubudg perafoAng rwv daveiwv mpog ra Noikokupid
peiwdnke Trepaitépw oTo -3,8% o€ eTrola Bdaon 1o
Noép.”11 amod -3,6% Tov OkT.11, -1,2% 1oV Aek.’10
kal -0,5% 10 Noéu.’10. O puBuog peTaBoAng Twv
KaTavoAwTIKWY daveiwv utroxwpnoe oe -6,3% T0
Noéu.’11 amé -6,2% tov OkT1.’11, -3,2% TOV Aek.’10
Kal -2,2% 10 No€p.’10, evw Kal 0 avTioToiXog pubuog
TWV OTEYOOTIKWY Oaveiwv Atav oto -2,7% T10
Noéu.’11, évavt -2,4% Ttov Okr.’11, -0,3% TOV
Aek.’10 kai +0,3% 10 Noép.’10.

H apvnTiKi porf Twv KATAVOAWTIKWY daveiwv givail
KUpiwg atmoTéAeoua TG TITWonNG Tng CAThong yia
O1apkn (o€ peyadho Babud eicaydpeva) KATavaAwTiKA
ayadd, 1d1aitepa 8 TNG HEYAANG TITWONG TNG ayopdg
EMPBATIKWY auTOKIVATWY. ETriong, o puBudg ueiwong
TWV TTIIOTWOEWY TIPOG TOUG €AeUBepoUg eTTayYEAUATIEG
Kl TIG ATOMIKEG ETTIXEIPACEIS AugnBnke aTo -6,5% TO
Noéu.’11, évavri Tou -5,7% Tov OkT.’11.

2NMEILVETAI N HEYAAN auénon Twv KATAVAAWTIKWY KAl
TWV OTEYaoTIKWV daveiwv og Kabuartépnon WG TTPOG
TO OUVOAO TWV KATOVAAWTIKWY KAl TWV OTEYAOTIKWY
daveiwv o1o 24% kai 11,9% avrioToixa Tov louv.’11,
amé 20,0% kai 10,3% avriotoixa Tov Aek.’10.
Emiong, 1o TT0000Té TWV daveiwv Og KaBUoTEPNON
oTa EMIXEIPNUOATIKG ddveia avAABe oto 11,2% ToOV
loov.’11, omé 8,8% Tov Aek.’10 (Tpameda Tng
EAMGSog, Evdidueon ‘EkBeon yia tn NopiopaTikn
MoAimikr, NoéuBpiog 2011).

H £§éAién 1tng tpamedikng xpnuarod6rnong oroug
gmouevous pnves Ba eaprnbsi amé rtov Pabud
BeATiwONG TOU UAKPOOIKOVOUIKOU TTEPIBAAAOVTOC OTN
Xwpa kai €10IkoTEPA amé 10 Babud PeAriwong mg
gumoroouvne Twv  amorauieutwv.  Autd  Ba
TTpoadlopicBei pe T oeipd Tou amd TOV Pabud
emTUXiaG TNG €Qapuoyng Tou MeootrpdBeauou
MAaiciou Anuociovouikig 2Ttpatnyikng 2011-2015
Kal TwV ammo@Acewy TG Zuvodou Kopugrg tng 26"
OkTtwpRpiou 2011 yia 10 2° MAKETO XPNUOTOSOTIKAG
>mpiEng TG EANGSog. Ooo  kaBuotepei
ONUOCIOVOUIKY)  TTPOCApPUOYH, Kupiwg Adyw Twv
ONUAVTIKWY UCTEPHOEWY OTa KaBapd £€0oda Tou TO
£wg Tov Noép.’11 (onpavtikf BeAtiwon onueiwdnke
non Tov Aek.’11) kai oTa 0000 ATTO ACQPAAICTIKEG
€I0QOpEG, TOCO Oa kabuoTepei Kal n  avaykaia
ATTOKATACTACN TNG EMUTTIOTOOUVNG KAl N ETIOTPOPN
KataBéoewv oTo TPATE(IKG OUCTNUA TNG XWPOG.
Téco Ba kabuaTepei eTOPEVWG N aAvaKapwn NG
XPNHaToddTNONG TOU IBIWTIKOU TOPED TNG XWPAS KAl
n avdkapyn Tng oikovopiag. Emiong n evioxuan g
XPNHaTOdATNONG TwV E€TIXEIPAoewv Ba e{aptnOei
amd TNV al&non TnG €I0PONG KOIVOTIKWY TTOpWV
pMéow Twv TTpoypauudtwy Tou EZMA 2007-2013 kai
TN BeEATIWON TWV TTPOOTITIKWV YIA AVAKAPWYN TwvV
€TTEVOUCEWYV PHECW TNG TTPOWONONG TWV ETTEVOUCEWV
TTou ouyxpnuatodotolvTtal o€ peydAo Babud atd Ta
AlopBpwTikd Taueia Tng EupwTraiknig Evwong.
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Babuog Xpéwong Twv Noikokupi®v kai Twv Emixeipnoswyv wg % tou AEN

EAAGSa ZTE
Noép."11 Aek."10 Noép."11 Aek."10

1. Emixeipnosig 63,3% 61,6% 64,6% 64,1%
2. q 52,1% 52,1% 64,7% 65,9%
- ZEyaonkd 36,1% 35,5% 48,5% 49,3%
- KaravaAwnkr miom + Aoirrd karkd 16,0% 16,6% 16,2% 16,6%
Z0voho (1+2) 115,4% 113,7% 129,3% 130,0%

Znueiwon: ZuptrepIAapBavovral ol TOTTOBETAOEIG OE ETAIPIKG OJOAOYa Kal Ta TITAOTTOINKEVD DAVEIR Kall
£TAIPIKA OpdAoya
Mnyn: Tpameda Tng EAAGS0g kal EKT: Mnviaio AgAtio Agk.'"11

O Babuoés xpéwong Twv VOIKOKUPIWV KdI TwV
emixeipriosewv ormv  EAAGSa, ATTEIKOVICETAI  OTOV
akoAoubBo [ivaka. H ouvoAikry Saveiakn smipdpuvon
Siapopewlnke tov Noéu.11 oro 1154% rou AEI
(Abyw tn¢ peydAng mrwong rou AEM), évavti 113,7%
Tov Aegk.”10, €vavr UYnAOGTEPOU HECOU  OpPOU
davelakng empdpuvong otn ZTE.

Acikteg EpmioToouvng Emixeipnoswv (IOBE): O
Acgiktng OikovouikoU KAiparog ommv EAAdda (IOBE)
BeAtiwBnke Tepaimépw oto 70,4 Tov Aek.’11 ammd
68,6 Tov Noéu. 11 ka1 67,5 tov Okt.”11. To 2011 o¢
Méoo eTTiTredo O O€iKTNG  OIKOVOUIKOU  KAipATOG
Olapop@WONKe o€ €TTITTEdD €AAPPA XAUNAOTEPO TOU
2010 (2011: 75,1, 2010: 76,3).

H d&vodog Tou &€ikTn  OIKOVOMIKOU  KAipatog
TpoEpxeTal amd TV Avodo Tng KaTavaoAwTikAg
EpmmoToolvng kai Tn BEATIWON TwV TTPOCOOKIWY OTIG
Kataokeuég kai Tn oTaBepdTnTa Twv TTPOCOOKIWV
oTIG YTTNPEDIEG.

H euvoikdtepn €EEMIEN TNG OIKOVOMIKOU KAipaTog
ekTTOpEUETAl €V TTOANOIG aTrd Tnv evioxuon Tou
EOWTEPIKOU TTOAITIKOU KAiJaTOG YETE TOV OXNMATIONO
™G KuBépvnong Zuvepyaoiag ota TéAn NoeguBpiou
2011, evw PeyaAUTepn BeAtiwan TTPOAABE PETA TNV
éykpion TN KaTaBoARg Tng 6™ ddong Tou daveiou
Twv € 110 dig Tou Mdiou 2010. Eidik6TEPO QTTO TNV
€CENIEN TWV OXETIKWV OEIKTWV  ETTIXEIPNHATIKWV Kal
KAaTavoAwTIKWV TTpocdokiwv Tou IOBE TTpokUTITOUV
Ta akdAouba:

a) >1n Biounyxavia, o Se&ikTngG EMIXEIPNUATIKWV
MPOaSOKIWV uToxwpnaos VIa 4° Katd OeIpd pfRva oTo
70,9 Tov Aek.’"11 ammd 72,6 tov Noéu.’11, 74,0 Tov
oKkT."11, 76,2 Tov ZerT.” 11, évavtl 71,3 Tov Aek."10.H
EMOLIVWON OTIG ETTIXEIPNMATIKEG TTPOCOOKIEG OTN
Biounyavia TponABe:

ATTO TN pEiWON TWV EKTIUACEWYV yIa TNV €EEAIEN TNG
oT1o TpooexEg 3unvo: (1) Tng apaywyng (Aek."11: -
20,2 No€p."11: -16,8, Okt.”11: -12,2, ¥emr1."11: -8,8,
Aly. 11: -2,4), (2) Twv TTwAAcewv (Aek.11: -23,6,
Noéu."11: -12,53, Okrt."11: -12,55, Xemt.”11: -3,49,
Aly. 11: -1,17). (3) A6 Tnv oplakn €mdeivwan TNG
QAVTAYWVIOTIKAG B¢éong TWV METOTTOINTIKWV
emxeiprioewyv Tov Aek.’11 o€ oUykpion ME TN
METPNON Tou ZeTIT.”11 WG TTPOG TNV €yXWpIA Kal TV
ayopd tng EE-27, 1Tou dev avTioTabuioTnke atmmoé tnv
MIKPA BeATIwoN OTIG ayopég Tou Aoimmou KOGou. (4)
ATT6 TnVv opIaKA uTToXwpnon Tou TT000CTOU
XPNOIYMOTTOINONG  €EPYOOTACIOKOU  dUVAMIKOU  OTO
69,4% Tov Aek."11 (Noép. 11: 66,9%, Aek. 10: 68,0),

AvtiBeta  BeAtiwBnkav o1 TTPpoBAfwelg  yia  TIG
eCaywyég oOToug emopevoug pRveg (Aek.”11+1,0
Noéu."11: -6,3, OkT."11: -5,9, Zemrr."11: 2,0, Auy. 11:

16,4 kol auéndnke o 0Oeiktng YteuBuvwy
MpounBeiwv oto 42,0 tov Aek.”11 amd 40,9 Ttov
Noépy. 11 TTapapévovtag Opwg og XaunAd eTTitredo.

B) To Aiaviké Eumdpio, o &eiktng emixeipnuaTiKWv
mpoodokiwv JEIWONke oTo 54,1 Tov Aek.’11 ammod
59,7 Tov Noéu."11 perd amd Tn oTabepry avodikn
TAoN Twv TEVTE TTPO Tou Noép. 11 unvwyv. H emmidoon
TAVTWG Tou Aegk.”11 ATav €Aa@pd HIKPATEPN TNG
TTEPUCIVAG (Aek."10: 56,6). Emdeivwbnkav
onMavTika Tov Agk.” 11 ol TTPOOTITIKEG TWV TTWARCEWV
oT1o TTpooexEG 3unvo (Aek."11: -54,4, Noéu."11: 38,1)
Kar  gAhappd  Twv Tapayyehiwv  (Aek.’11: 56,4,
Noéu. 11: 56,2).

Ooov agopd TNV €EENIEN TWV ETTIPUEPOUG OEIKTWV
TTPOCOOKIWY OTOV KAA®O TOU AlQVIKOU €gUTTOPIOU
OnMEIVOVTal Ta ak6Aouba:

(1) Zta  «Tpoeiua-Mlord-Kamvés» 0  OeiKTNG
TTPoCdOoKIWY utToxXwpnoe oto 83,8 Tov Agk.” 11 ammod
87,0 Tov No€u." 11, évavti 91,7 Tov Aek."10. ApvnTIK&
KivoUvTal Ol PpaxutrpOBeCPeg €EKTIUACEIS YIA TIG
TTWANOEIG Tou KAGdou (Aek."11: -10, Noép. 11: -4),
OTTWG Kal ol TTPOBAEWEIG yIa TNV ATTAoXOANCN.

(2) Meiwon Tapoudioacav ol ETTIXEIPNUATIKEG
TTpoodokKieG¢ oTa «Eidn OikiakoU E§omAiouoU»
uttoxwpwvTtag oto 47,1 tov Aek.’11 atmmd 54,2 Tov
Noéu."11 kar 50,4 Tov OkT.”11, €évavm 46,6 TOV
Aek."10. H peiwon auth ogeileTal Kupiwg oTNV
TITWAON TWV TTPORAEYEWY YIa TIG TTWAACEIG.

(3) 210 «Yodouara-Evduon-Ymodnon» ol
ETTIXEIPNMATIKEG TTPOCOOKIESG e€aoBévnoav
TTEPAITEPW OTO IOTOPIKA XAPNAS emiTredo 39,2 Tov
Aek."11 amdé 42,1 Tov Noéu 11 kai 47,2 tov OkT."11,
évavtl 53,0 Tov Aek."10. AuéABnkav onuavTikd ol
aApvNTIKEG  EKTIMNAOCEIG yIa TIG TPEXOUOEG KAl OTO
TTPooeEXEG 3unvo TTWANCEIG, KOBWG  Kal yia TIG
QAvTIOTOIXEG TTapAyYEAIEG, VW BUCUEVEDTATEG Eival Ol
EKTIUAOEIG YIA TNV ATTA0XOANCN.

4) X1a [lMoAukaraocrtiuara Ol  ETTIXEIPNMATIKEG
Tpocdokieg €meocav  duoefnynta oto 30,6 TOV
Aek.’11  amd 47,7 Tov  Noép.”11 amd 46,5 Tov
Oxkrt.”11, 55,5 Tov ZemT.”11, évavm 76,4 Tov Aek.’10.
n TAElovOTNTA TWV ETIXEIPACEWY KAGdou (94%)
avagépel peiwon Twv TTWANCEWV OTO TEAEUTAIO
3unvo Kal TTITAEOV EKTING pEiwOn TwV TTWAACEWV
KOl Twv TTapayyeNlwv OTO  TIPOOEXEG  3unvo.
ZnuelwveTalr OTl Kayia eTmixeipnon Tou KAGdou Oev
TTPORAETTEI Avodo TNG aTTacXOAnonG.

Y) ZTG Karaoksuég, o Ss&iKTnG EMIXEIPNUATIKAS
egumoroouvnge aufnbnke onuaviikd oto 40,7 Tov
Aek."11 ammd 37,1 Tov Noéu."11, évavm 32,2 Tov
Aek.’10. H BeAtiwon auti TmponABe amd TNV
ONUAVTIK Avodo Twv ETTIXEIPNPATIKEG TTPOCDOKIES
OTIG KOTAOKEUEG dnuooiwy épywv TToU aviABav aTo
53,5 tov Aek.’11 amd 36,1 Tov Nofp. 11, kabBwg
TTpoeCoQPAsiTal KIVNTIKOTNTA OTa £pya Tou EZTA.

AvTIOETA, N OIKOVOUIKY €UTTIOTOCOUVN OTIG IDIWTIKEG
Kataokeuég treplopiobnke oto 28,4 Tov Aek."11 amod
36,4 tov Noép."11, évavm 30,2 tov Aek.”10 kal
TTPONABE T6CO aTTd TN PEIWON TWV TTPOCDOKIWY OTIG

6
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Kataokeuég Aoimwv  [DiwTikwy  KTipiwv  (Aek. 11:
31,2, Noép.”11: 40.5) , 600 kai oTi¢ Kataokeuég
Katoikiwv (Aek."11: 12,9, Noéu. 11: 19,4).

H avakoivwan emonuwy TTPORAEYEWYV YIa GNUAVTIKN
TITwon Tou AEN kar katd 1o 2012 emi@épel avaBoAn
N oKUpWOon Twv OToIWV OXeEdiWV UTTHPXaV Yid
eTTEVOUOEIC O€ KATOIKIEG i AAAa SlapKr KATAVAAWTIKA
ayaBd peydAng agiag. Auti n eEENIEN e Tn oeipd TG
evOExeTal va auTo-emmiBeaiwoel o KATOIO Babuod
TNV TPORAEWnN yia onuavtikh Peiwon tou AEIN 1o
2012.

8) ZITG Ymnpesoisg, o O&EiKTNG EMIXEIPNUATIKWV
mpoodokiwy UTTOXWpENoe oplakd oT1o 55,2 Tov
Aek." 110116 56,5 Tov Noép. 11 kai 62,1 Tov OkT."11,
METG oTd  éva  3unvo  ouveXoUug  avakauyng
(lobv."11: 64,0 , loUA."11: 65,4, Auy."11: 69,1,
2emt.’11: 66,8), évavtl 61,5 TTou dlaPoPPWONKE TOoV
Aek.”10. TMaviwg ol TPOOTTIKEG TNG {NATNONG
UTTNPECIWY Vyia To €mmOuevo 3unvo  evioxubnkav
ongavtika (Aek."11: -21,2, Noép."11: -38,32, OkT."11:
-25,77, Zemrt.”11: -22,93).

EidIkOTEPQ, TO ETTIXEIPNUATIKO KAiJa aTTOdUVAHWONKE
Kal Tov Agk. 11 é1mmwg Tov Noép. kai Tov OkT."11 oTov
KAGdO Tou TouplopoU BIGKOTITOVTAG €TCI THV WG Kal
Tov ZemT.” 11 IkKavoTroINTIKA €EEAIEN TWV TOUPIOTIKWY
OEIKTWV.

2UYKEKPIUEVA, OTa  «Zsvodoxeia-EoTiarépia», O
O&iKTNG TTPOCDOKIWV UTTOXWPNOE CNUAVTIKA TOV OTO
56,7 Tov Aek.”11 amd 68,5 Tov Nogu."11, 78,1 Tov
OkT.11, 88,19 ToV ZeTrT.”11, €vavtl 56 Tov Aek."10.
H peiwon Twv TTpoodoKIwV avagpEéPETal YEVIKA GTNV
emidpaon TNG UQeong Kal oTn XaunAdTtepn TNng
QVAPEVOPEVNG TOUPIOTIKAG Kivnong aTo 4° 3unvo’11.

MapdAAnAa, kai ota «Touprorika [Mpakropegia» O
O¢eikTng peiwdbnke aioBntd oto 63,5 Tov Aek." 11 atd
75,8 tov Noép.”11, 62,1 tov OkT."11, 67,7 TOV
2emT.” 11, évavTi Tou XaunAou 43,0 Tov Aek."10.

€) O &ciktne sumoroouvne Twv KaravaAwrwv
BeATiwBNKE oplakd kal diapopewbnke aTo -81,9 Tov
Aek."11 atrd -82,3 tov NoEu."11, €vavtl Tou TTOAU
XaunAou -83,8 Tov OkT." 11 (I0TOPIKG XaUNAS €TTiTTESO
Tou O¢ikTn), £vavTi -75,4 Tov Agk."10.

H pikpn evioxuon tou OeikTn Twv TTPOCOOKIWY TWV
voIKOKUpPIWY Tov Noéu. kai Agk. 11 o@eileTal Kupiwg
oTn dnuioupyia oTaBepdTEPOU TTONITIKOU KAIMATOG KAl
otnv Afjyn NG 6™ d6ong Tou daveiou Twv € 110 dio.

ATTO TOUG ETTIUEPOUG OEIKTEG TNG KATOAVAAWTIKAG
EUTTIOTOOUVNG ONUEIVETAI OTI:

To TMOCOCTO TWV KATAVAAWTWVY TTOU TTPORAETTOUV
MIKPA 1 aioBnTi  emdeivwaon TNG  OIKOVOWIKNG
KOTAOoTOONG TNG XWwpag €TmekTadnke (Aek.’11: 87%,
Noéu.’11: 84%), evw dieuplvBnke TO TTOOOOTO TWV
VOIKOKUPIWV TToU dNAWVEL 0TI « OAIG Ta Bydlel TTépay
(Aek.’11: 58%, Noéu.’11: 55%).

Avékapye Opwg N TTpéBeon yia atrotapicuon, KaBwg
auénBnke TO TTOOOOTO TWV VOIKOKUPIWVY TTOU Aéyouv
6T mBavov Ba aToTaUIEUCOUV  OTO  TTPOCEXEG
12unvo (Aek.”11: 9%, Noéu."11: 6%, Okt."11: 11%,

>emT.”11: 16%, loUA."11: 14%, louv.”11: 12%) xai
EMTTPOCOeTA auBAUVONKav oI apvnTIKEG TIPORAEWEIS
yia peidoveg ayopeEg.

MapdAAnAa oOuwg, augnbnke TO TTO000TO TWV
VOIKOKUPIWV TTOU €KTIUG OTI Ba  emdeivwBei n
OIKOVOWIKH] KATAOTAON TNG XWPAG OTO TTIPOCEXEG
12unvo  (Aek."11:87%, Noéu. 11:84%), EVW
OleuplvOnke  TTepaITépw  TO  TTOCO0TO  TWV
VOIKOKUPIWV TToU dNAWVEl 0TI « OAIG Ta Byddel Tépay
(Aek."11: 58%, Noéu. 11: 55%, OkT."11: 51%).

H avdkapyn TG KOTaVOAWTIKAG Kal ETTIXEIPNUATIKAG
eUTTIOTOOUVNG dUvATAl VO TTPOKUYEI EPOCOV KATAOTEI
EUQAVEG OTI T PETPA KAl TTpoypauuara Tou 1dn
epapuolovrar pe  OTOXO T ONUOCIOVOMIKA
TTPOCAPUOYR Kal TN SIapOPpWTIKA avTaywvICTIKOTATA
Karaypdgouv TTpdyuatl agloonueiwTn Tpdodo.

Biounxavikiy Mapaywyn: H mapaywyri ¢
MeTamoINTIKAS Brounxaviag PEWONKE Katd -11,7% o€
eTAoIa Baon Tov Noéu.’11, PETA aTTd TNV TITWON TOU
kata -13,8% oe e€tnola Bdon Ttov OkT.’11, -1,3% TOV
>emrt.’11 kai katd -7,0% Tov Noéu.’10. MapdAAnAa, n
mapaywyn 1nNg NETATOINTIKAS Blounxaviag uroxwpnoe
kard -8,9% oe erioia Baon oro 11unvo’11, £vavtl TnNG
TITWoNG Tou Katd -5,2% oto 11unvo.’10. MNa 1o 2011
WG aUVOAO, N TITWON TNG BIOUNXAVIKAG TTAPAYWYAS
ekTINGTal OTI Ba diapopPwbei oTo -9,0%, aTtd -5,1%
10 2010 ka1 -11,3% 710 2009. ZuvoAiKG, O O€ikTNG
TTAPAYWYNG OTn METATTOINTIKA Blounxavia Ba eival
peiwpévog 1o 2011 kaTd -26,9% €vavTi Tou 2008 kai
Katd -23,8% £vavti Tou 2005.

pATTIEN)
o710 AMMB | lav-Noép."11  lav-Noép.'10

TpoPINa 18,23% -3,7% -4,3%
Karvég 1,90% 9,2% -16,8%
dapuakeuTikd MpoidvTa Kal okeudopara 2,50% 0,1% 3,3%
Mapaywya merpeAaiou Kar dvBpaka 11,30% -15,7% 5,7%
Xnuikd MpoidvTa 5,34% -3,8% 1,0%
Mpoi6vTa aTmé eAaOTIK Kal TTAAOTIKN UAN 4,20% -6,6% -7,3%
Baoikd pétaAa 8,00% 7.2% 11,5%
Kataokeur] HETAANIKWY TTPOIOVTWV 5,10% -5,0% -0,1%
=UAo Kal @EAGG 1,20% 2,9% 10,7%
Mnxavrjuara Kai €idn eEoTAIopoU 2,05% -1,9% -22,2%
KAwoToUpavroupyikég UAEG 3,10% -21,0% -20,4%
Eidn ‘Evduong 3,40% -25,8% -22,7%
[Aéppara - €idn uTédnong 0,60% -14,4% -36,3%
ETmA 1,54% -20,1% -17,1%
Mn pETAAANIKG OpUKTG 10,30% -35,2% -13,9%
Norm6g EgomAiou6g Metagopwv 1,60% -38,2% -37,9%
Mnxavokivnta Oxriparta, pUpOUAKOUpEVa 0,80% -6,8% -15,9%
HAekTpoAoyikog E¢otrAioudg 3,00% -11,4% -4,3%
HAekTp.YTOA.-HAekTpov.&OTITIKG TrROIOVTA 1,.21% -16,5% -27,4%
MNoté 6,00% -7,4% -7,2%
AcikTng Mapay. MetamoinTikig Biop. (ArNTMB) 100,00% -8,9% -5,2%
Mnyn: EA. ZTAT.

Znueiwveralr Ot duopevéaTepn  €CEAIEN  TNG
TTapaywyrg TG YeTaTroinTikhg Blopnyaviag Tov OKT.-
Noéu.’11, oe oxéon ue Tov ZemT,’11, o@eileTal Kal
otn véa onuavtikg emdeiviuon TOUu OIKOVOUIKOU
KAiyaTog otnv EAAGSa kai atnv EupwTtin oto 2unvo
auTO TTOU CUVEBOAE O€ TTEPAITEPW CUYKPATNON TWV
TTWAACEWY 0TV gyxwpia  ayopd  Kal NG
TTOPAYWYIKAG dpacTnPIOTNTAG TTOAWY KAGdWV Tng
METATTOINTIKAG BlopNxaviag.

Qo1600, 0t YEVIKOTEPO ETITTEDO, N METATTOINTIKN
TTapaywyr) otnv EAAGda ouveyilel va etrnpeddeTal
apvnTIKa Katd KUplo Adyo:
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a) Ao Tnv mrTwarn 1N mapaywyns Twv mapadooiaKkwyv
KAddwv (KAwoTrolgavroupyikd €idn, éroiya svéuuara
Kkai épuara — &idn umrédnong) TTou £xouv TeBei atrd
KaipoU o€ onuavTiKG Babud ektdg ayopdg, avaueoa
oe AAa Kal e¢aiTiag Tou éviovou avTaywviopou TTou
ugioTavtal atrd  XWPEG XAPnAou  KOOTOug  Kal
101aitepa amd v Kiva. H 1TTwon TG mapaywynig
AUTWV TWV KAAdWV ATav onuavTikr kal Tov Noéu.'11
(kAwoToUgavToupyia: -21,4%, €idn £vdouong: -21,8%,
O0éppara — €idn umodnong: -15,6%) kai cuvéBRahe
otV  TTWon TG  TAPAYWYAG  METATTOINTIKAG
Biounxaviag Ttov Noéu.11 katrd -1,5 TT00OOCTICIEG
MoVAadEG (TT.4.).

B) Amé tnv mrwon tng mapaywyns Twv kKAddwv rmrou
oxerifovral e TIS KATAOKEUES Kail 101aitepa pe TNV
oikodouikn dpaocrtnpiérnra. EISIKOTEPA, N TITWON TNG
TTAPAYWYNG Tou KAGOOU TwV PN PHETAAAIKWY OPUKTWV
(KUpiw¢ TWV TPIWV ETAIPEIWV TTAPAYWYNG TOIUEVTOU
otnv EANGSa) katd -43% kol TOU KAGdOU TwV
emmAWY Katd -32,6% ouvéBalav onuavtikd otnv
TTWON TG  Tapaywyng TG  PETATTOINTIKAG
Biounxaviag Tov Noéu.’11 kard -4,93 .. levikd, n
TITWAON TNG TTApAywyng Tng METATTOINTIKAG Blounxaviag
TTOU  OXeTiCeTal  PeE TN PeYAAn  TITwon NG
OpaoTnPIOGTNTAG OTOV KAGDO TWV KATAOKEUWY UTTOPEI
va utrepBaivel Tig 6,0 .. T0 2011.

y) Ao v mrwon g mapaywyns Twv KAddwv mou
ouvoéovral e TIS KPATIKES TTPOUNABEIES, TWV OTToiwWV N
Asitoupyia éwg  onuepa  ornpifovrav o un
AVTayWwVIOTIKES KPATIKES TTapayyeAieg mou Sidykwvav
Ta dnuéaia sAAsippara. KAAdog mmou otnpi{dtav oTIG
KPATIKEG TTapayyeAiEG €ival TTPWTIOTWG 0 KAGDOG Tou
Aoirou e§omAiguou peTagopwy UE UEYAAN TTTWON TNG
Tapaywyng katd -29,2% tov Noép.’11 (omméd Gvodo
katd 2,0% Ttov Noép.’10) kai katd -38,2% oT0
11unvo.’11, amdé TTwon katd -37,9% kai oTo
11unvo.”10. H emimmwon Tou kKA&ddou autoU oOTnv
TTWON TG  Tapaywyng TG  PETATTOINTIKAG
Biounxaviag Atav -0,61 .y. 010 11unvo.’11 kai -0,5
T.J. Tov Noép.’11.

8) Amé tnv moAU usydAn mrwon tng mapaywyng rou
KAddou Twv mapaywywv meTpeAaiou kai avlpaka
Katd -23,8% Ttov Noéu.11 kai katrad -15,7% oT10
11unvo.’11 pe emimTwon oTnv TTWON TNG TTAPAYWYNS
TNG METATTOINTIKAG Blounxaviag katd -1,77 T.4. OTO
11unvo. 11 kai karé -2,7 Tr.p. 1tov Noéu.’11. Oi
e€eli€eigc oTnv TTapaywyr Tou KAGdou auTtou épyovTal
og TIAApN avtiBeon e TN PeyaAn alénon Twv
€1I0AYWYWY Kal TwWV e€aywywv Kauaigwyv 1o 2011.

H eTmiTrTwon Twv avwTépw KAGdwWY 0To 0UVOAS TOUg
oTnv TTWon TG TOpaywyng TnG METATTOINTIKAG
Biounxaviag Tov Noép.’11 avépxetal OTIG -9,6 TT.4. Kal
oxeddv KoAUTITEl TO OUVOAO TnG TITWONG TG

TTAPAYWYNG TNG UETATTOINTIKAG Biounxaviag.

Ocov agopd Tou UTTOAOITTOUG  KAGBOUG  TNG
METATTOINTIKAG Blopnxaviag onueiwvovtal Ta €EAG: €)
2TOV KAGOO TwvV XNUIKWY TTPOIoVTIWY (TToU arroTeAsl To
5,34% tn¢ €AAnvIKN¢ peramoinong) onueiwonke Trwon
¢ mapaywyrc kard -7,5% Tov OkT.11 Kau €mmiong
Katd -3,8% o1o 11unvo’11 (11unvo’10: +1,0%), oT)
2ToV KAGOO TWV QUPUAKEUTIKWY TPOIGVTWY Kali

okeguaoudrwy (2,5% Tng peTamoinong) onueiwonke
auénon Tng mapaywyng kard 0,1% oT1o 11unvo.’11
(11unvo.’10: +3,3%) kai katd 1,5% Ttov Noéy.'11
(Noép.'10: -7,2%). {) Zrov kAddo Twv TPOYiUWV
(mrou amoreAsi To 18,23% Tng €AAnvikng peramoinong)
onueiwlnke mrwon ¢ mapaywyns kara -1,9% rov
Noéu.’11  (Noéu.’10: -7,1%) kar karda -3,7% OTO
11unvo’11 (11pnvo’10 : -4,3%), e TO OXETIKO OEikTn
TTapaywyng tou KAGdou va diapopwveTtal oto 94,3
oto 11unvo.’11, amd 97,9 oto 11unvo.”10 kai 102.4
oto 11unvo.’09. n) Zrov kA4S0 TNG KATAOCKEUNS
METAAAIKWV  TPOIGVTWY onueiwénke mrwon 1ng
mapaywyng kard -5,0% oro 11unvo.’11, évavr PIkpng
TTWong NG Katd -0,1% oT1o 11unvo.’10: -0,1%), evw
Tov Noéu.’11 n mrwon avAABe oto uwnAd -19,3%
(Noép.’10: -9,3%). 6) Zrov kAddo Twv mpoiévrwv amo
gAaoTikn) kal TAaaTik) UAn n TITWON TG TTAPAYWYNAS
Tov Noép.’11 Atav -7,6% kai oto 11unvo.’11 Arav -
6,6% (11unvo.’10: -7,3%).

TéNog, emonuaiverar n avénon oro 11unvo’11 1ng
mapaywynis ONPAvTikKwy (o€ peyGAo  Babuod
eCaywyikwy) KAGOwv TnG peTatroinong, OTwG: a)
Tou kamvou. aTO TA TEOOEPA KOTTVEPYOOTAOIQ,
(11unvo’11: +9,2%, 11ynvo’10: -16,8%), B) rwv
Baoikwv perdAwv (11unvo’11: +7,2%, 11unvo’10:
+11,5%) amdé TNV TApaywyr]  Twv  TTEVTE
XOoAuBoupyeiwv TNG Xwpag Kal y) rou §UAou kai
@eArou (11unvo’11: +2,9%, 11unvo’10: +10,7%).

levikdTepa,  TOANOi  KAGSoI TG €AANVIKNAG
METATTOINTIKAG Blopnxaviag ernpedlovtal BeTikd amd
TNV onUAvTiK aug¢non Twv eEaywywv katd 1o 2011,
n oTToia avaAUETal OTN CUVEXEIQ TOU AgATiOU.

Ooov agopd artov leviké Acgiktn tng Biounxavikng
MNapaywyric, peiwénke katd -7,8% tov Noéu.’11 kai
Katd -8,2% ot etola Baon oto 11unvo’11, €vavr
peiwoNng Tou katd -6,0% oTto 11unvo.’10. H peiwon
TOU yevikoU O€iktn ato 11unvo’11 TponABe amdé Tnv
TTpoavaepbeica MeEiwon TG MPETATTOINTIKAG
Tapaywyng, kabwg kar amd Tnv TITWON NG
TTapaywyrng NAEKTPIKNAG evépyeiag (11unvo’11: -9,3%,
11unvo’10: -9,3%). Mewwbnkav etriong: (1) o1 Aoimég
€COPUKTIKEG Kal AaTOIKEG 0paoTnPIOTNTEG
(11unvo.’11: -15,7%, 11unvo.’10: 0,6%), eCaitiag
KUPIWG TNG KPIoNg TOU KOTAOKEUAOTIKOU TOMEQ Kal
(2) n A&viAnon TeTpeAdiou Kal QUOIKOU agpiou
(11unvo.’11: -30,2%, 11unvo.’10: 49,6%).

AvTiBeTa, auénbnks n e§6puén davlpaka kai Aiyvirn
(5,2%) ka1 n €£O6pufn PETAAAOUXWV PETAAAEUPATWYV
(aoBeoTOMBOG, VIKENO Kal apyilio), peTaAAeduarta
TTOU TTpoopifovTal KUpiwg yia e§aywyEg, katd 18,2%.
levikd, o eEwaoTpepeic kAGdor egival autoi TTOU
avBioTavrar oto dUCOIWVO OIKOVOMIKO KAiua, &vw
€KEIVOI TTOU oUVOEOVTAl PE TNV EyXWpPIa ayopd, Kal
1I010iTEPA TOV TOPEA TWV KATOIKIWY, €€akoAouBolv va
TIAATTOVTQI OUCIACTIKA.

NMANBWPIOHOG: O mAnbwpiouds ps Bdon tov ATK
ummoxwpnos oro 2,4% rtov Ask.’11 amd 2,9% Tov
Noéu.’11, 3,0% tov Okt.’11, 3,1% ToOV ZemT.”11 Kau
5,2% 10 Aek.’10. ZTOoVv TTANBWpPIoPS Tou Aegk.’2011
auénTikf emmiTTwon katd +0,06 1r.y. €ixe n avgnon
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TWV TIHWV TWV VWTTWYV @POUTWY Kal AQXQVIKWVY Kal
katd +0,15 1.y, n adénon Twv TEAWV KUKAo@opiag
Kal Ta 01601a. AvTiOETA, ONUAVTIKA TITWTIKA ETTITTITWON
otov TMAnBwpioud kartd -0,37 T.4. €ixav ol TITwon
TWV TIJWV Tou TIeTpeAaiou Bépuavong (évavT
auénong Toug Tov Aek.’10), N TTITWON TWV TINWV TWV
QEPOTTOPIKWY  EI0ITNPIWY KAl TwV  €600wV  TwV
Zevodoyeiwv katd -0,07 Tr.Y. Kai o1 dIAPOPES UIKPO-
auénoeig Tipwv katé -0,04 ..

O JSouik6s mAnbwpioués peiwdnke oro 1,1% rtov
Aek.’11, évavti 1,3% 10 Noép.’11 ka1 1,4% Tov
OkT1.11. O mAnBwpioués emnpsdocdnke avodikd Kai
Kkard rov Agk.’11 amd 1i¢ auioeis Twv TINWYV (O€ ETHOIA
Bdon) opiouévwv umnpeoiwv OTIWG: Ol AOCTIKEG
ouykoivwvieg (30,0%), Ta ao@AAIOTPO PETAPOPWV
(4,5%), emokeunl ka1 ouvipnon katoikiag (0,7%),
NAEKTPIKO pevua (3,4%), eoTiaTépIO-
CaxapotrAaoTeio-kageveia-KUAIKEia (3,8%), K.ATT.

Ao 1" ZemTeuBpiou AUEABNKE O OUVTEAEOTAC TOU
®MNA omnv eotioon oto 23,0% amd 13,0%. O péoog
mAnBwpIioués diauopewdnks oro 3,34% ro 2011 atmd
4,7% 10 2010.

ZupBoAn otov MAnBw pioud Kipiwv Karmyopiwyv Mpoiéviwv

% . % "
HeTaBOAR En:;—:)(\:nr] peTaBoAR E":T-;‘/Dn
TIHGV | v .
Aa:‘1 of ”"”Ae“’,‘;'g Ho AEE'1 17 ""29“’,‘;';’“"
AyaBd kai YTnpeaoieg Aex'09 £ Aex'10 £x
Kpéata (yevikd) 1,5 0,06 1,8 0,07
TaAQKTOKOMIKG Kal Auyd 1,6 0,05 4,0 0,11
AaxavikG (Wwrrd) 8,8 0,11 11,5 0,12
Kamvog 19,6 0,73 55 0,17
Eidn ‘Evuong Kai YTIédnong 23 0,21 -0,6 -0,05
Emiok.kai Zuvifipnon Kartoikiag 1,9 0,04 0,7 0,01
HAekTpIKG Pelpa 7,2 0,13 34 0,06
MeTpéAaio Oéppavong 33,5 0,62 25,3 0,65
Kauoipa autokivijTou 43,7 1,72 3,4 0,21
Péppaka -16,2 -0,18 -5,3 -0,06
AutokiiTa 4,2 0,15 -6,4 -0,27
TéAN KukAogopiag - 8168Ia -8,8 -0,07 9,9 0,08
ACQANIOTPA PETAPOPUN 12,9 0,17 4,5 0,08
AGTIKEG GUYKOIVWMES 2,7 0,05 30,0 0,16
EcTiatépia-ZayapomAaoTeia-Kageveia-KUAIKeia 2,9 0,10 3,8 0,40

Mnyi: EASTAT.

AEH: Adudénon tng miung tn¢ HAekTpIkng
Evépysiag: H Anudoia Emixeipnon HAektpiouou,
META ammd yvwuodoTtnon Tng PubBuioTikAg Apxng
Evépyeiag (PAE) kai oxemikr amégacn Tou YTI.
MepiBéAAovTog, Evépyeiag kar KAipaTikig AANayng
(YINEKA), avakoivwoe aufnon Twv TIgoAoyiwv Tng
oTov  TOpED TNG XAMNAAG Tdong (OIKIOKA  Kal
eTmayyeAUaTIKG TiHoAGyIa), atro 1™ lav.’12, kard 9,2%
Katd péoo Opo. O1 aufAhoeig dev emnpedlouv TO
Koivwvikd Oikiakd TigoAdyio Kai Ta  TIHOASGYIa TwV
TTOAUTEKVWY TToU TTpoo@épel n AEH, Ta oTtroia
TTapapévouv  aueTABANTa ot €CIPETIKA  XaUNAd
etTireda. EidIkoTEPQ:

O1 Aoyapiaocuoi nAekrpikng evépyeiag (H/E) yia toug
oIKIaKoUS meAdreg auédavovrar ge moooaTo amo 9,0%
fwg kar 12,1%, Pe TIG QUEAOEIG va g€ival HEYOAUTEPEG
YIa TOUG TTEAATEG UE TIG MEYAAUTEPEG KATAVOAWOEIG.
2€ QUTA TNV KaTnyopia TTEAATWY ol Aoyaplacuoi
ekeEivwy pE  KatavaAwoelg avw Twv 3.000 kwh
dlapoppwvovTal Katd 54% uwnAoTepa évavil Twv
OIKIOKWV ME TIG XaunAoTeEPES Katavalwoelg H/E. H
auénon Twv TINOAOYiwWV TwWV EMAYYEAUATIKWY XWPWV

kupaiverar amé 7,0% éwg 9,4% kai OTO AypOTIKO
TiH0AGyiI0 01O 8,9%.

O1 auénjoeic auréc Twv TIioAoyiwv Tn¢ AEH
mpayuaromoinénkav yia va KaAuplouv ol onuavrika
auvénuéves empPapuvosis 1ng AEH amé 1o k60106 TWV
Uypwv Kauoigwyv, TOU QUOIKOU QEPIOU KAl Twv
ayopwv H/E Tou Tpayuatotroiei amé  GAAoug
TTapaywyouUg Kal a1t €1I0aywyeic yia va KOAUWEl TN
{ATNon TTOU TTPOKUTITEl ATTO TOUg TTEAATEG TNG, N
otroia &ev ptmopei va koAu@Bei atmmd 1N OIKA NG
mapaywyry H/E. H AEH onueiwvel 0TI Ol OXETIKEG
OaTTdveg TNG TTOU TTPOEKUYAV ATTO TA AVWTEPW HTAV
10 2001 o1 peyaAUTEPEG OAWV TWV TTPONYOUNEVWV
€TWV, e €€aipeon 1o 2008 TTOU GNUAdEUTNKE ATTO TN
01e0vny evepyelakn Kpion. EIdIKOTEpa Katd Tn XpPron
Tou 2011 pelwBNKe onUAVTIKA N TTapaywyr] atmrd
udponAekTpikoUg ZTabuolg (YHZ), Adyw Twv TTOAU
XOUNAWYV BPOXOTITWOEWY KAl XIOVOTITWOEWV.

H AEH exmiyd 61 amé tnv avénon katd 9,2% kard
MéoO OpOo TwV TIYOAOYiwv TNG OTOV TOUED TNG
XapnAng Tdong, pévo ro 1,1% avamAnpwver puépog
NG auénong Twv KOOoTOAOYyIKWvV damavwv Tng, mou
MPOKUTITOUV amé 1NV auénon TOU KOOTOUS TWV
kauoiuywv Tmou xpnoiporroigi. To uttéloimto 8,1%
agopd og aufAoEIG TOU KOOTOUG TNG TTOU TTPOKUTITEI
amd Ta akoAouBa: a) Ao TIG YTnpeoieg Koivig
Qeéleiag  (YKQ) Tou  Trpoogépel, Adyw Tou
Koivwvikou OikiakoU TigoAoyiou, Tnv emiBoAr; EOK
o010 pagoUT kal oTo VvTiCeA, TNV augnon Twv d1EBvwy
TIHWV UYPWV KAUGIPwWYV, K.ATT., atraiteital at¢non Tng
TINAG TNG kwh katd 3,5%. B) AT Tnv €mpBoAr EOK
OTO QUOIKO aéplo TTPOKUTITEI augnon katd 2,6%. y)
A6 TNV alénon Tou TEAOUG GTOV AIyViTn TTPOKUTITEI
aug¢non kata 0,9% kai 8) amd Tnv augnon Tou Pr1A
oT1o 13% TTpokuTITEl auénon kata 1,1%.

EmimAéov Twv avwTépw, OTIG apxég Tou 2012 n AEH
QEPETAl  va  QvTIMETWTTICEl  onuavTIKG  TTPORANUa
PEUOTATNTAG aPoU evTdg Tou 1% 3urjvou Tou 2012 Ba
TPETTEl va avayxpnuarodoTthoel xpéog Uywoug € 700
ekar., evw 10 2012 TO TIPOG avaXpnUATOdOTNON
Xp€og TNG avépxetal o € 1,2 g, £€vavtl CUVOAIKOU
Xpéoug NG, Uwoug € 4,67 0dig (Kabnuepivn,
10.1.2011). O Tlpdedpog Tng AEH ce€ixe £ykaipa
TTpocIdOoTToINCEl OTI yIa va dlac@aAIoTei N ouaAn
avaxpnuatodoTnon autoU Tou XPEOUG Kal yia Thv
KGAuyn Tou aufnuévou Ké6oTOUG TnG, N AEH 6a
ETTPETTE VO TTPOXWPNOEI € AUgnon Twv TIHOAoyiwv
™G Katd TouAdxiotov 15% atréd I apxég Tou 2012.
To yeyovog OTI n eykpiBeioca augnon TreplopioTnKe
TEAKG o010 9,2%, onuaivel 0TI oI AVvAYKEG
avaxpnuatoddtnong Tou XPEOUG Kal KAAuyng Tou
auénuévou kooToug TG AEH &ev  kaAutrTovral
TTANPWG. AUTEG 01 €€eAigeIG 0dNyoUv avaTTOPEUKTA O
ATTWAEIO  EPTTIOTOOUVNG TWV ETTEVOUTWV KAl TWV
METOXWV TNG ETTIXEIPNONG ME TOUG ETTEVOUTWV Va
aTraITouv Peiwan Tou GuvoAikoU TnG xpéoug Tng AEH
yid va TTPOXWPROoOoUV OThV avayxpnuatoddétnor Tou
KOl TOUG PETOXOUG VO TTOUAAVE Tn PETOXN TNG TTPOG
1IB1IwTiKoTToinon AEH pe amotéAecpa Tn peiwon mng
Xpnuamiotnpiakng  agiag  TNg  peyaAng  autng
ETTIXEIPNONG O€ UTTEPUETPA XOUNAG eTTiTTEDQ.
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Me autd Ta dedopéva n AEH €€etdlel akdun kal Tnv
AvAYKn va TTEPIopioEl TO €TTEVOUTIKO TNG TTPOYPAUUA
TIPOKEIMEVOU  va  KAAUWElL  €yKAIpa  TIG  QVAYKEG
avaxpnuatoddétnong Tou xpéoug Tng. Qortdoo, TO
€TTEVOUTIKO TTpoypappa Tng AEH Bewpeital amméAuta
avaykaio yia Tnv e€KPETAAAEUON TWV TTPAYUATIKWV
avaTTuglIoKwY TG OuVATOTATWY OTH  ONUEPIVH,
AKpwG aTTaITNTIKN, ayopd H/E.

Ta avwrépw oupPaivouv mapd to 611 CUNPWVA HE
oroixeia mou mrapouaiaoce o lNpdedpog tn¢ AEH, n uéon
iy ng kwh H/E omv EAAGda civari kara 37%
XaunAorepn amo tn péon TIUN TWV XWPWV TG Zwvng
Tou Eupw kai kard 36,9% amo tn uéon Tiun Twv xwpwv
¢ EE-27. EmAéyoupye OnAadny otnv EANGDa Tnv
utro-TigoAdynon tng TiuAS Tng H/E, Tapd 1o 611 autd
odnyei oxeddv aAVAYKAOTIKA O€ UTTO-€TTEVOUON,
Oedopévou OTI Twpa Oev UTTAPYXOUV duvaTOTNTEG
TPdoBeTou  daveIGPOU  yia  Xpnuatoddtnon Twv
avaykaiwyv erevouoewyv. ANWOTE, o1 €TTEVOUOEIG OTN
AEH xpnuatodothbnkav pe daveiouo aTo TTapeABOY,
Xwpi¢ n miu TG H/E va cuptrepiAauBdver 1o TTARPES
KOOTOG  TWV  AvoyKaiwv — amooB€ocwv  Twv
EYKATOOTACEWV OAAG KOl TWV QUOIKWY TTOPWY TToU
xpnoigotoinoe n emxeipnon. Emiong, n nipf tng H/E
otnv EAAGDa dev ouptreplAapBavel To KOGTOG TNG
XPNHATOdATNONG TwV eAAEINUATWY TOU OUVTAEIOSOTIKOU
Tapgiou Twv epyalopévwv TG AEH, TOa oTtroia
KaAuTrTovTal atro Tov KpaTiko MNpoUTToAoyIoo.

A6 TNV GAAN TTAEUPd, N atTeAeuBEépwaon TNG ayopdg
H/E é€yive pe TéTol0 TPOTTO TTOU CUVETTAYETAI TNV
empBdpuvon Tng AEH pe oxeTika peydia mood (€ 89
ekat. 70 2011) atd TNV cUUBOAA TNG OTOV unxavioud
avakTNoNg Tou peTaBAnTOU  KOOTOUG TWV  I8IWTWV
Tapaywywv H/E. O pynxaviopog autdg diao@alidel
TV améofeon Twv IBIWTIKWY €TTEVOUCEWY OTNV
Tapaywyr H/E emBapuvovrag, woTtéco, onuavTiKa
™ AEH, aitepa oe 1TEPIOdOUG UPEONSG OTTWG N
onuepivi. Me autd Ta dedopéva, €dv 0 PNXAVIOUOG
auTtdg Oev etTavatTpoodlopioTei 10 2012 utropei va
empBapuvel TN AEH, oUpewva pe TIG EKTIUATEIG TOU
Mpoédpou TnG, pe emmmAéov € 300 ekar. Ta Tmocd
auTd Ba TTPETTEl va avakThoel Je Tn o€ipd TG n AEH
MéOow TNG augnaong Tng TIMAG TNG H/E 1Tou TTpoo@épel.

MwARoeig X AUuTOKIVATWYV:  AgloonueiwTn
avénon katd 51,2% o€ eriola Baon onueiwoe n
KUKAO@oOpia Twv ETIRATIKWY QAUTOKIVATWY I0IWTIKAG
XPACEWG TTOU KUKAOQOpnoav yia TTpwTn Qopd Tov
Aek.’11, évavti avodou katd 15,6% Tov Noép.'11 kai
TTWonG Katd -62,0% kai -61,4% TTou €ixe onUEIWOEI
Tov Aegk.’10 kai Tov Noéu.’ 10 avrioToixa.

EidIk6TEPpa, n  peiwon TOU apIBuol TwWV  VEWV
EMPRATIKWY QUTOKIVATWY TTOU  KUKAOQOPNoaV  yid
TPWTN POopPA eMIRPadlvlnke anuavTtika aTto -1,9% o¢
etiola Baon oto 2° 6unvo 11, évavt TG PeydAng
TITWONG TOoug Kard -42,2% oec £iola Baon oto 1°
6unvo.’11. To 2011 «kukAo@dépnoav OUVOAIKA
106.953 véa emBaTika autokivnTa, évavt 152.304 10
2010 onueiwvovtag TITwon katd -29,8% oe eTroia
Baon, pyerd Tnv TITwon Toug Katd -17,4% 10 2010.

H evepyomoinon (amé 21.2.11) TOoU METPOU TNG
améoupong TaAaidTepwy X auTtokIvATwvY (JE 10X0

wg Tig 20.12.2011) avaBépuave apxikd Tnv ayopd
QUTOKIVATWY, PE atroTéAeoua va augndei o apiBudg
Twv  véwv IX autokiviTwy (Pefp."11:  7.630,
MapT1.11:  9.158, Amp."11: 10.961, Mdiog'11:
10.987). Aré Tnv AAAn TTAgupd, n AREnN Tou PETPOU
autoU o€ ouvdUaOPO e TNV dpon ThG ATTayopEeUcnGg
yla Tnv TreETpeAaiokivnon apxik@ otnv ABAva kai Tn
Ocooahovikn @aivetar OTI €xel CUPPBAAAEl  OTnv
avabépuavon TG ayopdg Tov Noéu.11 kai Tov
Aek."11, TapéAo Tou n dpacTnPIOTNTA GTOV KAGSO
e¢akoAouBei va Kiveital o€ xaunAd emitreda.

H &amravn yia sicaywyég IX aurokivijTwy mepiopioOnke
oc € 1.550 ekar. aro 10unvo. 11, amo € 1.957 skar. oro
10unvo. 10, evw n mrwon 1ng yia 10 £€10¢ WS OUVOAO
avauéveral va gival onuavrika xapunAorepn.

Znueiwveral 0TI 0 apiBudg Twv IX auToKIVATWY TTOU
Kukhogopei otnv EANGSa aviABe 1O 2011 oO¢
5.278.270 amd 5.183.313 10 2010, évavti 5.098.400
10 2009, 3.161.505 10 2000 KO 2.171.201 TO 1995,
Me atroTéAeoua va avaloyolv oxedov 1,5 autokivnra
avd voikokupld 1o 2011 amd 0,85 1o 2000 kai 0,59
auTokivnTa avé volkokupio 1o 1995.

TENOG, MIKPOTEPN TWV IX QUTOKIVATWY ATAV N KAUWN
™G {¢ATNong poTooikAeTwy TO0 2011 (apiBudg
MOTOOIKAETWV TTAvw aTrd 50 cc: 47.745) pe TITwon
Katd -22,7% o€ €tAola Baon, évavn  73.115
poTooIkAeTwv 10 2009.

Maykéouia Oikovopia

HMA: H FED avakoivwoe 6m amé v 25
lavouapiou 2012 (ouvdavinon Tng FOMC) 6a
onuooielel TIG OIKEG TNG TTPOBRALwelc yia  Ta
BpaxutrpdBeoua Kal POKPOTTPOBECUA ETTITOKIA KAl
mlavéTata apiBunTikoUg aTdXoug yia TTANBwPICHS
Kai avepyia, oToIXEIa TQa oTToia Ba
oupTtrepIAauBavovtar  atnv  Tpidnviaia  MepiAnwn
Oikovouikwv TNpoPAéwewv (Quarterly Summary of
Economic Projections). MpdBeon tou MNpoédpou Tng
FED, cival va atrokatacToel ueyaAuTepn dlapaveia
TNG VOMPIOWOTIKAG TTONITIKAG O€ pia TTEPiodo KaTd Thv
OTToid TO TTO00C0TO avePYIag MEIDVETAI PEV OAAG
TTapapével upnAod, evw Ta BpaxutrpdBecua emTOKIA
dlapop@wvovTal TToAU KovTd ato pndév. OTTwg o
idlo¢ TOVIoE o€ opINia Tou oOTn Bootévn TOV
Tepacuévo OKTWRPIO, «OI KEVTPIKEG TPATTECEC ME

EMTOKIO KOVTA oOTO0 MPndév, OBa Tpémel  va
KATOOTACOUV TN VOMIOUATIKI]  TTONITIKA)  TOUG
TEPIOOOTEPO  dlapavy KAl w¢ €K  ToUTOU Vvd

ETTNPEACOUV TIG TTPOCOOKIEG TWV ayopwv». QOTOCO,
Bewpeital oxeddv avaATTOPEUKTO TA  TTPAYUATIKA
EMTOKIA va dlagEpouv atod TIg TTpoPAEyelg Tng FED
(Sixwg va peiveTar avaykaoTIKA n aglomaoTia Tng).
TéNog, emkparei n &mown OT okéua Kal av Ta
MoKpOTTPOBeaua €MTOKIO UTTOXWPHAOOUV TTEPAITEPW
Kai n FED Trpoei mBavw¢ otnv spapuoyf kai 3%
TTOKETOU €VioXUong TNG PEUCTOTNTAG TNG OIKOVOWIAgG,
TO AUOTNPOTEPO TTAEOV  TTIOTWTIKA  KPITAPIA  TTOU
epapuolouv ol TpdaTeeg Oev  Ba  emTpEWouv
MeyaAUTEPO davVEIOUO Kal dATTAVN GTNV OIKOVOIa.
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EvBappuvTikd fATav Ta oToIXEia TToU dnuocielbnkav
yla Tnv ayopd epyaciag, KabBwg n auvénon 1ng
amaoxoAnong (s§aipouuévou TOU AypOTIKOU TOuéd)
Siapopewlnke oric 200 xIA. To Agk.’11, evw n ayopd
avéueve 150 xiA. Ettiong, Ta oToixeia yia Toug &U0
TTponyouUuevoug uAveg avaBewpndnkav oTig 100 xIA.
yia 1o Noéu.’11 (amd 120 xiA.) kai omig 112 XIA. yia
Tov OkT.”11 (ammd 100 xIA.). OeTIKG €ival TO yeyovog
OTI TO TTOOOOTO QVEPYIAG UTTOXWPNOE O€ XAUNAG
emiTedo TrepiTToU 3 €TWv, o010 8,5% TO Agk.’11 aTTd
8,7% T10 No£u.’11. Ztov IBIWTIKO Topéa ol BEoelg
epyacgiag augndnkav katd 212 xiA. Mo avaAuTikd,
TOAU peydAn alénon Twv Béoecwv  epyaaiag
TTaparnenénke oTov TopéQ TWV
peTapopwv/atmobrikeuong (50 XIA.), €K TwV OTTOIWV Ol
TTEPICOOTEPES avikouv oTov Touéa Twv
TaxudPOUIKWV atrooToAwv/courier (42 xiIA.). H ev
Aoyw auénon Bewpeital  €TTOXIKO  ATTOTEAEOUA
MEYyaAUTEPO ammd TO Kavovikd (OUVABWG N HETOROAN
Oev eivalr peyaAutepn amd 1.000 Béoeig/pniva) Kai
ouvdésTal  AueEca  ME  TO  HEYaAUTEpo  aplBud
NAEKTPOVIKWV TTwAACEWY Katd Tn OIdpkela TNg
€0PTOCTIKAG TTEPIGOOU. AOYIKA TOV ETTOPEVO WAVA
avapéveTal aiobnTi  PEIWON TWV  OUYKEKPIPMEVWV
Béocwv gpyaciag. Emmpdabeta, o acuvABIoTa ATTIOG
KaIpOG  ETETPEWE TOV  TIPONYOUUEVO JAvVA  O¢€
TTEPICOOTEPOUG  €PYACOMEVOUG va  aTTacXoAnBouv
OTOV  KATOOKEUAOTIKO Topéa (17  xIA.) Augnon
KATaypd@nKe £TTiONG OTOV TOUEQ TWV EUTTOPEUUATWY
(48 xIA.), Tng peTatroinong (23 xIA.), TWV UTTNPECIWY
(164 x1A.), Tou AiavikoU euTtropiou (27,9 XIA.), Tou
XOvOpIKoU eptropiou (11,6 XIA.) KaBwg Kal oTov
Topéa TNG @INogeviag (21 xIA.). AvtiBeTa, oTov Topéa
TNG TTPOCWPIVAG ATTacXOAnong pewbnkav ol BEoelg
epyaciag Kard 7,5 XA, eviy OTOV KPOTIKO TouEd
MewBnkav katd 12 xIA..

HMA-Néeg Oéoeig Epyaagiag
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e ouvéxela pe Ta Trapatrdvw BeTIKG aToIxEia, Ol
aiITiosIc  yla  gyypagn ora  rausia  avepyiag
urmroxywpnoav kard 15 xiA. tnv gfdouada mou ékAsioe
mv 31.12.2011, o¢ Ox€on ME TNV TIponyouuevn
eBdopada kal diagopewbnkav aTig 372 xIA. Etiong,
0 péoog 4 gpdouddwv dlapgoppwdnke oTig 373,25
XIA., KATW atrd 10 Kpioiyo opio Twv 400 xIA., TTOU
ongatodoTel  BILOIUN  AvATITUEN OTNV  OIKOVOMia.
levikd, n ayopd epyaciag otic HMA @aivetal va
Ocixvel ouaiaoTikd onuddia PeATiwong, Ta oTroia,
wWoTO00, £€XOUV AUECN OXEon ME Tnv €mmoxikoTnTa. H
ouvéxion Tng PBeAtiwong ota emdueva Tpipnva Ba

e€aptnOei armrd TN ONUOGCIOVOUIKH TTOAITIKA, GAA& Kal
atrd TIG eEEAIEEIC TNV TTAYKOCUIG OIKOVOia.

2TOV TOMEQ TWV UTTNPECIWY, o Seiktng ISM avijAbs aro
52,6 to Ask.’11 évavn 52,0 To Nogu.’11, 52,9 Tov
OkT.’11 ka1 53,0 To ZemT.11, €EEAIEN TTOU AVTAVAKAG
€TTEKTACN TNG TTapaywyrg. TéAog, O1 epyooraciakég
mapayyeisg augndnkav katd 1,8% oe¢ pnviaia Bdaon
10 Noéu.’11, évavmi -0,2% Ttov OkT.’11 kai -0,1% 10
>emrt.’11. Kai auth Atav evBappuvTikn EENIEN.

Zwvn Tou Eupw: 31 Z1E n emBpdduvon Tou
pPUBUOU OIKOVOWIKNG avaTiTuéng ETIRERAIOVETAI €V
MEPEI ATTO TNV umoxwpnon Twv AIQVIKWY TTWACEWV
kara -0,8% o€ punviaia PBdaon 1o Noéu.’11, €vavTl
oplakng augnong katd 0,1% Tov OkT.’11, evy) o€
eTola Baon ol MwANoeig peiwbnkav kKatd -2,5%
(Ok1.’11: -0,7%). O1 TTwAAoelg oTov KAGSO TwvV
TPOYiPwWY onueiwoav peiwon kard -0,8% o€ unviaia
Baon (ethoia Baon: -1,6%) ka1 -0,7% avTioToIxa
aToug uttdAoIToug kKAGdoug (etriola Bdaon: -3,0%). Ta
avwTépw eMIRERAIVOUV TNV aduvapia TOvwaong TnG
karavaAwong otn ZtE. O Navikég TTwWAACEIg
au¢nbnkav oe eoia Baon otn Meppavia katd 0,8%
EVW ONUAVTIKA TITWON Twv AQVIKWY TTWAACEWV
onueiwBnke otnv lomavia (-7,0%), otnv MNopTtoyaAia
(-9,2%) ka1 atn FaAAia (-2,0%).

2TOV Touéa TNG BIOUNXAVIKAC TAPAYWYHS, OI VEEC
mapayysiiec orn ZrE augnbnkav katd 1,8% o¢
pnviaia Bdon tov OkT.’11 €vavt NG PEIWONG TOug
Katd -7,8% 1o Zemt.11. Xe etAoia Bdon, o1 VEeg
TTapayyeAieg evioxubnkav katd 1,6%, 6TTwG Kal TovV
TTponyouuevo PAva.

O &¢ziktng oikovouikou kAiparog orn ZrE (Economic
Sentiment Indicator) uttoxwpnoe oo 93,3 10 Aek.'11
amd 93,8 Tov Noéu.”11, avrikaToTTpifoviag Tn
UEIWON NG OIKOVOUIKAG dpactnpidtntag 10 4°
3unvo’11.  Emiong, o &siktng  KAravaAwrikig
EuTIOTOOUVNG UTTOXWPENOE Trepaitépw oto -21,1 10
Aek.’11 ammd -20,4 1o Nogu.’11.

Ooov agopd otov mAnbwpioud orn ZTE sktiudrar ot
Oa umoxwpnosr oro 2,8% ro Aek.’11 amé 3,0% 10
Noéu.’11. H ev AOyw utroxwpnon ekTigaTal om
OQEiAETOl OTN PEiWON TNG TIMAG TNG EVEPYEIAG KAl TWV
TPOYIJWY, €VW TO ETTOUEVO £TOG  EKTIUATAI VO
dlapopewBei oto 1,5% atmd 2,5% 10 2011. ETTiong, o
Acgiktng Tiuwv Mapaywyou diapopewbnke ato 5,3%
10 Noép.’11 (unviaia Baon: +0,2%), évavt 5,5% Tov
OxT1.”11 (unviaia Baon: +0,1%).

2tnv ayopd epyaciac tng ZrE efakoAouBouv va
gmkparoUv duoueveic aouvlrkeg, KOBWS TO TTOGOCTO
avepyiag TTapapével oto uwnAo emmiedo Tou 10,3%
10 Noép.’11, 6mwg kai Tov OkT.’11 kai amé 10,2% T0
2emt.’11. Aev avapéveralr BeAtiwon otnv  ayopd
epyaociag, KaBwg ol TTEPIoOOTEPES KUPBEPVHOEIG TWV
Xwpwv TNG ZTE e@apudlouv TTONITIKA pEiwoNg Twv
onuoaoiwyv uTTaAAAAWY yia dnPoaIovopIKr euyiavan.

Qotéo0o, aioBnTA €ival n ammdkAion TTOU UTTAPXEI
METOEU TwVv oOIKovouiwy Tng ZTE, kKaBwg oTn
epuavia, To TTOOOOTO avepyiag TTapauével oTo 5,5%
10 Noépy.11 amd 5,6% Tov OkT.’11. ZTn TlaAAig,

11



@ ALPHA BANK

AeATio Oikovouikwy EgeAi¢ewy

avTiBeTa, TOo TTOCOCTO dlAYoPPWONKE o€ UYPNASTEPO
€TMiTTEDO KOl OUYKeKPIYéva oT1o 9,8% 10 Noép.'11 atrd
9,7% Tov OkT1.11, evw kal oTnv IToAia onueiwdnke
avodog Tou TToocooToU oT1o 8,6% TO Nofu.'11, atrd
8,5% T1ov OkT1.”11. Z1nV loTravia onueiwbnke ek véou
avodog oT1o 22,9% T10 NoOEu.’11 amod 22,7% Tov
Okt.’11. H Auotpia eEokohouBei va €xel 10
XaunAétepo mooooTd avepyiag, 4,0% 1o Noéu.’ 11
atod 4,1% tov OkT.’11, evw xaunAd ival Ta TTooooTd
otnv OAM\avdia kal 10 Aougeppolpyo (Nogu.'11:
4,9%, OkT1.’11: 4,8%).

MooooT6 avepyiag otn ZTE Kol o€ EMAEYUEVEG OIKOVOMIEG

Noép.'"11 Okr."11 XemT."11 Avy."11

Z1E 10,3 10,3 10,2 10,1
[eppavia 5,5 5,6 57 5,8
FaAAia 9,8 9,7 9,6 9,6
ITaAia 8,6 8,5 8,3 7,9
loTravia 22,9 22,7 22,5 22,1
/\outepBoupyo 4,9 4,8 5,0 4,9
OAawia 4,9 4,8 4,5 4,4
MNMnyn: Eurostat

21N Fepuavia n Biounxavikn mapaywyn UTTOXWPENOE
Katd -0,6% o€ pnvigia Bdon 10 Nofu.’11, €vavr
aug¢nong kata 0,8% Tov OkT.’11, evw o€ €Trola Bdaon
n mopaywyn peiwdnke katd -0,9%. O1 Aiavikég
nmwAnosigc uTtoxwpnaoav Katd -0,9% oe unviaia Bdon
(Trpaypuartikoi 6por) To Noéu.’11 amd -0,2% Tov
Ok1.’11, evw 0¢ €TACIO BdAon ol TTWAACEIS ATav
evioxupéveg kara 0,8% (TTpayuaTikoi 6pol) TO
Noéu.’11, évavn peiwong katd -0,6%  Tov
Tponyouuevo prva. Emiong, oTtov Topéa  Twv
eEWTEPIKWY OUVAANQYWYV, Ol gfaywyés evioxUBnkav
Katd 2,5% oe¢ pnvigia Baon 10 Noéu.’11, €vavr
peiwong kata -2,9% Ttov OkT.’11, €V 01 €I00YWYEG
peiwdnkav katd -0,4% o€ pnviaia Baon 1o Nogu.’11,
évavtl aug¢nong katda 0,1% Tov Ok1.11. Qg
ATTOTEAECUA, TO TAEGvVaoua ToU UTTOPIKOU 100{Uyiou
OleupuvOnke ota € 15,1 dig To Noéu.’11 atéd € 12,9
o1g Tov Okt.’11. Mapd tn BeTik auth €EENIEN, ol
mapayyeldies amé 1o e§wrepIkS peiwbnkav Katd -7,8%
oe unviaia Bdon 1o Noéu.’11 (+8,1% Tov OkT.’11),
ONMATOdOTWVTAG UTTOXWENON Tou puBuol auénong
TWV £CAYWYWYV TOUG £TTOPEVOUG PRveS. O e€aywyikog
Topéag amoteAoloe avékabBev  Bacikd  TTUAwvaA
OTAPIENG TNG YEPMAVIKAG OIKovopiag. Av autég o
TOMENG KATAOTEI TTEPIOOOTEPO €UOPAUOCTOG €€aITiAg
TNG OIKOVOWIKAG Kpiong, TOTe Ba eTTnpedaoel apvnTiKA
Kal TIG OuvatdTnTEG AVAKOUWNS TNG  EYXWPIAG
olkovopiag. 'Hon ekTipdral apvnTikA avénon Tou AEN
(-1,0% o€ 3unviaia Baon) ato 4° 3unvo’11.

2N FaAdia o S&ikTNG KATAVAAWTIKAG EUTTIOTOOUVIS
dlatnprdnke otaBepdg 10 Agk.’11 oTo 80, 6TTWG Kal
TOv TTponyouuevo pfva, atréd 83 tov OkT.’11. Emiong,
N karavaAwriky damrdvn utroxwpnoe kara -0,1% oe
pnviaia Bdaon 1o Noéu.’11, améd mrwon kard -0,2%
Tov OkT1.’11 ka1 avénon 0,6% T1O XemT.’11, evw OF¢
eTAoIa Baon n peTaBoAn Tov Noép.’11 ATav undevIKN.

Ouyyapia: ¢ utmoBdduion NG TOTOANTITIKAG
ikavoTnTag ¢ Ouyyapiag oe BB+ amé BBB-, ue
apvnTIKA TTPOOTITIKY, TTPOEPRN O oikog agloAdynaong

Fitth omc 6.1.2012. nMMpokerrar  yia v 3"
MOTOANTITIKA uTToR&BuIoN TTou déxeTan n Ouyyapia,
pMéoa oe diaoTnua €€ eBOouadwy. H evépyeia Tou
oikou Fitch é€pxetar oe TAApPN TAUTION ME TIG
aglohoynaoeig Twv UTTOAOITTWVY dU0 oikwyv. H ev Adyw
KaTtnyopia TNOTOANTITIKAG dlapdaduiong

XapakTnpieTal wg pn eTevouTikn (junk).
S&P Moody's Fitch
Non investement grade BB+ Ba1 BB+

nyn: Bloomberg

O oikog Fitch oTnv avakoivwaon Tou eTIKAAEITalI TNV
emodeiviwan Twv dnuoalovouikwy Tng Ouyyapiag, Tig
OUOuEVEIG OUVONAKEG XPNMOTOdOTNONG TNG XWPEOG
amd 710 €CwTEPIKG, KABWG Kal TIC APVNTIKES
OIKOVOUIKEG TNG TTPOOTITIKEG. ZUPQWVA  ME  TIG
TTPOOPATEG eKTINNAOEIG TNG Fitch n oikovopia 1o 2012
Ba ouppikvwBei katd -0,5% EvavTi apxIKNAG EKTINNONG
yla OIKOVOUIKN eTTékTacn +0,5%. Y1ré tnv Trieon 1ng
OIKOVOMIKAG Kpiong n kuBépvnon tng Ouyyapiag
eTOINGCeTal va OexPei €k VEOU TOUG EKTTPOCWTTOUG
Tou ANT/EE, o1 omoior mpiv éva urva eixav
atmmoxwpnaoel duaapeaTnuévol aTrd Tn XWpea, Kabwg n
KuBépvnan ¢ dexOTav va atrooUpel €va VOUOooXEDIO
To omoio katd tnv EE £€Bete umd au@iofntnon tnv
avegaptnoia Tng Kevrpikng Tpartélng. O1 Adyol 1Tou
odniynoav Tnv kuBépvnon Ttng Ouyyapiag oTnv
amméeacon évapéng ouvopihiwv pe ANT/EE, eivar n
uTToTiNNON TOU €6VIKOU VOMIopATOG Of€ I0TOPIKA
XAMNAG eTTiTTEdQ KAl N TTEPAITEPW TTIEDH OTO VOUICHO
Kal n uttodBuion Tng TTIOTOANTITIKAG IKAVOTNTAG TNG
Ouyyapiag. H 1coTipio Tou €upw TTPOG TO @IOPiVI
diapopewvotav oTig 10.1.2012 oto 312 HUF/EUR
amdé 280 HUF/EUR Ttou Atav OTIG apxég Tou
Zenit.’11. Eidikotepa 10 2° 6unvo 11 10 @lopiv
uttoTIUABNKE  €vavtl Tou €upw Katd 16%. H
UTTOTIUNON TOU VOUIoMATOG EvavTl TOU €Upw EXEl
ooBapr €TTTWON OTO ONUOCIO XPE£OG, KABWG TO
50% autou aTtroTiydral o€ €upw Kal GAAa EEva
vopiopata. ZUPQwva PE Ta TTPOCQPATA CTOIXEIA TNG
T1Ouyyapiag auénaon kaTtéypawe To ONUOCIO XPEOG
10 3° 3unvo “11 pe aTTOTEAEOUA VA BIAPOPPWOE 0TO
82,0% Ttou AEIM, amd 76,8% 10 2° 3unvo '11.

H Ouyyapia €xel &ekivrjioer dlaTTpaydoTeloElg UE
ANT/EE CnTwvTag oikovopikA evioxuon uyoug €15-
20 d16. ANwoaoTeg, n TITWTIKA TTopegia Tou €BVIKOU
vopiopaTtog cuvodeleTal pe alfnon Tou KOOTOUug
davelopou TNG XWwpag oTig Olebveic ayopég, He TO
ETMTOKIO Twv 10€TWV OPOAOYWV VA QVEPXETAI OTO
9,5% tnv 10.1.2012, amd 6,93% Tnv 7.9.2012. H
kpion otnv Ouyyapia av Oev eAeyxBei Eykaipa
eVOEXETAI va eTTNPEAOEl ApvnTIKA KOl TN VYEITOVIKN
AuoTpia n otroia £xel eTTEVOUOEIG 0€ KPATIKA OOAOYQ
Kal oT0 TPATTECIKO cuaTnua Tng Ouyyapiag.

Ayopég OUuVvaAAAYyHOTOG: H  apuvriki
CUMTTEPIPOPA  TWV ETTEVOUTWY AOYW TnG Kpiong
xpéoug otnv Eupwdwvn €€aoBevei Tnv €ikéva Tou
EUPW €vavTl TwWV  KUPIOTEPWYV  VOMICHATWY. Qg
ammoTéAECOUa TO eupw Katéypawe oTig 9.1.2012
XaunAé 16 pnvwv €vavtl Tou SoAapiou (1,2666
USD/EUR) kai xaunAé 11 etwv €vavtl Tou YIEV
(97,25 JPY/EUR). O1 dnAwoeig 1ng [epuavidag

12



@ ALPHA BANK

AeATio Oikovouikwy EgeAi¢ewy

Kaykehapiou YETA TO TTEPAG TNG CUVAVTNONG TNG ME
10 [dAAO [Mpdedpo, OTI atmoTeAei OTOXO Kavéva
KPATOG-UENOG  va PNV aTToXwpnoel  amdé TNV
Eupwdlwvn kai 611 n EAAGDa deixvel va Kiveital TTpog
™ owoThR KateuBuvon Bdoer Twv PEXPI CAMEPA
OedopEVWY, EiXav WG ATTOTEAECUA TRV €vioxuon Tou
Eupw.. Z1i¢ 10.1.2012 10 cupw diatrpayuareudTav
ota 1,2800 USD/EUR kai ota 98,35 JPY/EUR. ‘Eva
TUAMO TNG ayopdg, TTapd TO BETIKO TwV dnAWOEwWV
Oev aTTOKAgiEl Pl €K VEOU UTTOXWPENGCN TOU EUPW,
KaBwg dev éxouv atmouakpuvBei ol kivduvol TTou
TPOKUTITOUV a1t TNV Kpion xpéoug. O1 dnuoTrpaacieg
OMOAOYWV 0t Itahia  kal lotravia  eviog  TnG
eBOOPAdAG, ekTINATAI OTI Ba aTToTEAEGOUV KATAAUTN
eCeAiCewv TNG Bpaxuxpoviag Tropeiag Tou gupw. H
€vrovn METABANTOTNTA OTNV ayopd OUVAAAGYUATOG
0¢ Ba omouokpuvBei Aueca, KABWG EKKPEPOUV
TTOAEG ONUOVTIKEG TTOMITIKEG ATTOQACEIS YIa TNV
OPIOTIKA €TTIAUCT TNG KPIONG KPaTIKOU XPEOUG.

Evioyxuon katéypawe kal To eABETIKO @PAYKO EvavTl
TOU €UPpW, META TNV aI@VIDIAOTIK aTmTdépacn Tou
Aloikntou Tng TTEABeTiog va mrapaitnBei Adyw Tng
d1doTaong TTou TTAPE N dNPOCIOTToINGN CUVAAAQYWV
TNG ouluyou TOUu OTnNV ayopd OUVAAAGYHATOG Kal
OUYKEKPIPEVO AiyeG €BOONABEG, TIPIV TNV ETTIBOAN
opiou oTtn MéyiIoTn emTPETTH  SlaKUPOvVOn Tou
eABETIKOU @pAykou €vavTl Tou eupw. H TTapaitnon
Tou AloikntoUu odAynoe KUKAOUG TnGg ayopdg oTn
OKEWN eYKATAAEIYNG TNG TPEXOUTAG TTONITIKNAG OTNV
ayopd ocuvaAAdyuyatog amé Tnv TTEABeTiag, e
QATTOTEAEOUA VA eVIOXUBEI TO EABETIKO PPAYKO.

Xpucrég: O xpuoog ouveyilel amdé TIC ApxEC Tou
ETOUC VO OUYKEVTIPWVEI TO AYyOPACTTIKO evaIAQEPoV Twv
emevdurwy. H ayopaoTikry {AThON yia TO TTOAUTIMO
METAAAO avauéVvETl va apxioel va evioXUETaI TTEPI TA
TEAN TOU pAva, KaBwg eloepxoueba atnv yaunAia
epiodo Twv Ivdwyv. H TIuR Tou XpuooUu ATtav OTIG
10.1.2012 ota $1.636/ouyyid amo $1.567/ouyyid Tou
nrav oTig 2.1.2012, evwy ammd Tnv apxfy Tou £T0UG
Karaypdgel  dvodo TG  Téewg Tou  4,6%.
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MeTpéANQIO: 5 oxemika uwnAd emimeda Siarnpeirai
n munR Tou merpgAaiou, Adyw tng aBeBaiétnrag mou
éxel mpokaAéoel n ameiAn Tou Ipdv va kAcioel Ta Zreva
Tou Opuoul, eav emiAnOouv kupwoeic amo 1ic HITA
kar tnv EE yia tov mepiopioué TOoU mTUPNVIKOU TOU
mpoypduuarog. Ev Tw peralu, n EE kareuBuvetal
oTnv €mMBOAN TNG ATTAYOPEUCNG EICAYWYWY 1pAVIKOU

TeTpeAQiou Xwpic va €xel kaBopioBei n akpIBAg
XPOVIK]  TOou e€@appoyr). H TeAkA  ammoépaon
avapévetal  va  An@Bei  otnv  ouvAvinon  Tou
2uuBouAiou Ymroupywv E&wtepikwv g EE oTIg
30.1.2012. Or1 eupwTrdikéG xwpeg ayopdlouv
mepimou 10 18% Twv OUVOAKWYV €Eaywywv ToU
IpavikoU TreTpeAaiou. EidIkOTEPQ, N ITaAia atTroppopd
10 7%, n lomavia 10 6%, n FoAAia 10 2%, €vw n
epuavia, n OMavdia kai n EAAGSa 10 1%. H 1ipn
Tou Brent diauopowvovtav oTig 9.1.2012 o¢
112,07%/b amoé 109,19%/b mou ATav oTig 30.12.2011.
evw n miun Tou WTI og 101,31$/b o1ig 9.1.2012 amd
98,83%/b oTIg 30.12.2011.

——WTI ($/b) Brent ($/b)
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POUpGViG: 21N peiwon rou BacikoU TNG EMITOKIOU
os 5,75% amo 6,00% mpoéBn n TrPouuaviag orig
5.1.2012. MNpdkeitar yia 1n OeUtepn ouvexn MEiwon,
kard 25 bps mou amogacgi{si n TrPouuaviag
TTPOKEINEVOU va EVIOXUTEI TNV TICTWTIKN EMEKTACN Kal
TNV oikovouikl) avakauwn orn xwpa. H kivnon Arav
avapevopevn amoé TV ayopd. TMapdAAnAa, n
TtPoupaviag Ol0TApNOE Ta UQPICTAYEVA  ETTITTEDQ
UTTOXPEWTIKWYV d1abeaiywy yia xopnynoeig oe RON
o1o 15% ka1 o€ &Evo vouiopa oto 20%. H amdégaon
NG TTPoupaviag TrpayuaroTroigital ev yEow XapnAou
TTANBwpIiopoU.  Zuykekpiyéva T0  Noéu.11 o
TANBwpiopdg  dlapopewbnke oto  3,5%, ToU
atroTeAei TO XAUNAGTEPO eTTiTTEdO TWV TEAEUTaiwY 20
eTWV. Y1evBupiletan 0TI 0TdX0G ATAV 0 TTANBWPIoUGG
va diapoppwbei ato 3% pe pia ammokAhion +/- 1%.
O¢€TIKA £TTNPEQOE oTnv OuUYyKpPATNON ToU
TTANBwpIouoU n ataBepdtnTa Tou RON.

Mopeia TANBwpIopOU - Baoiké emitékio TTPoupaviag

Baoiké emTékio —=2—TTAnBwpIiopdg

P
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Aig0Buvon OikovopiKwv MeAeTwv
Méutrtn 12 lavouapiou 2012

H EAAHNIKH OIKONOMIA ZE APIOMOYZ

(eTAO1EG EKOTOOTIAIEG PETABOAEG EKTOG OV ONUEIWVETAI DIAPOPETIKA))

AETT (o€ oT00epEG TINEG QYOPAG) 4,9 2,9 4,5 4,5 1.1 2,4 -3,5
1B1wTIK KatavaAwon 3,7 43 4.8 2.8 3,2 2,2 -3,6
Anuooia Katavawon 29 1,2 0,0 8,2 1,5 10,3 -7,
AxkabdpioTeg Erevduoeig 0,1 -3,6 8,1 55 -7,7 -11,2 -15,0
- Katolkieg -1,9 0,0 29,1 -8,6 -29,1 -21,7 -18,4
- E§omrhopég 12,7 -1,0 14,2 22,3 6,6 -11,2 -31,7
Metamoinon 1,2 -0,8 2,0 22 -4,7 -11,2 -5,1
Avepyia (%) 10,5 9,9 8,9 8,3 7,7 9,5 12,5
2uVvoNKA AtragxoAnon 1,0 1,3 1,9 1,7 0,2 -0,7 -3,0
AgikTng Tipwv Katavahwth (péoa emieda) 29 3,5 3,2 3,0 4,2 1,3 47
KoéoTog epyaciag ava povada mpoidvrog (1995=100) 1,8 3,7 23 3,6 6,2 50 -0,4
MoTtwrikA ETékTaon (TTpog 1I51WTIKG Topéa) 19,5 21,2 21,1 21,5 15,9 42 0,0
‘EMerppa MevikAg KuBépvnong (% AEM) -7.4 -5,1 -5,7 -6,4 -9,8 -15,4 -10,4
looQ0yio Tpex. ZuvaMaywv (kepahaiok£g perapipdaelg, % AENM) -4,5 -6,3 -9,6 -12,4 -13,0 -10,1 -9,6
Atikteg OIKOVOMIKNAG ZUyKUpiag 2009 2010 2010 2011
(% ueTaBoAég owpEUTIKAG TEPIGEOU) €106 | Il 1] \Y £10G  |d1aBéaiun mepiodog
Oikovopik ) ApaoTnpIOTNTA (MECEG TTOOOOTIAIEG HETABOAEG)
‘Oykog Nlavik v MwAoewV (eKTOG KAUTTUWY Kal AT QVTIKGWY auT/Twv) -9,3 57 -0,2 -3,9 -15,1 -6,8 -8,7 (10unv)
Néeg eyypagég IX AuTokIviTwy -174 17,2 -15,7 -34,0 -37,2 -37,2 -29,8 (12pnv)
Qikodouikh ApaoTnpidTnTa -26,5 -20,6 -24,3 -25,0 -19,9 -23,7 -37,3 (8unv)
MetaTroinon -11,2 -43 -4,2 -5,0 -2,8 -5,1 -8,9 (11unv)
AgikTng YmeuBuvwy MpopnBeityv PMI otn petarmoinon 453 44,6 42,6 443 43,5 43,8 42,0 (Aek.)
AgikTng OikovopikoU KAipaTtog 70,6 78,8 72,3 74,2 74,1 75,1 70,4 (Aek.)
AsikTng Emyxeipnuatikwv MNpoaodokiwv otn Metatoinon 721 74,6 76,9 77,0 74,8 75,8 70,9 (Aek.)
AsikTng Epmaotootvng KatavaAwTwy -45,7 -52 -65 -65 -72 -64 -81,9 (Aek.)
MoTwTikA EékTaon (t€éAog mepi63ou)
131WTIKOG Topéag 41 3,5 2,6 1.2 -0,2 0,0 -2,4 (Noép.)
Emixeipioeig 5,1 4,2 3,7 2,3 1,0 1,1 -0,5 (Nogp.)
- Biopnxavia -3,5 -1,3 0,4 -1,9 -2,9 -2,0 0,5 (Noép.)
- Kataokeuég 2,7 34 23 3.3 1,9 1.9 -3,3 (Noép.)
- Toupiopég 78 8,2 3,9 45 29 2,9 -1,5 (Noép.)
Noikokupia 31 2,7 1,5 0,1 -1.4 -1,2 -3,8 (Noép.)
- KaravaAwrtikn Miotn 2,0 1,0 0,0 21 -4,2 -4,2 -6,7 (Noép.)
- XTEYAOTIKG Advela 3,7 3,5 2,3 1,0 -0,4 -0,3 -2,7 (Noép.)
Tipég
AgikTnG Tipwv KatavaAwtn 1,2 3,0 52 55 51 4,7 2,4 (DeK.)
Dopikég MAnBwpiopdg 24 1,7 3,3 3,7 3,3 3,0 1,1 (Aek.)
AgikTng Tigwv AlapepIouaTwy -3,7 -1,8 -4,7 -4.1 -5,7 -4,0 -4,1 (3°3unv)
EmiTékia
TapieuTnpiou 0,56 0,38 0,37 0,39 0,44 0,45 0,41 (OkT.)
Advela TTPOG PN XPNUOTOTIIOTWTIKEG ETTIXEIPHOEIG 6,07 5,84 6,12 6,39 6,14 5,63 7,27 (OkT.)
KaravaAwTik v Aaveiwv (GUvoho pe emBapUvoeig) 11,53 11,13 11,14 12,12 12,17 12,33 12,63 (OkT.)
ZTEYaOTIKWV Aaveiwv (OUVoAo PE EMRAPUVOEIG) 4,08 3,60 3,69 3,97 4,10 4,06 4,74 (OkT.)
Euribor 3pnviv 0,70 0,66 0,68 0,84 0,99 0,81 1,36 (Aek.)
Amr6500n 10-e100¢ OpoAdyou 5,17 6,09 8,37 10,48 10,68 8,95 31,52 (Aek.)
AETN o€ oTaBepég TIPEG (MECT ETTITTED ) -2,0 -0,7 -5,1 -5,7 -6,6 -4,5 7,3 (2°3unv)
KatavéAwon Nolkokupiwv -2,2 1,0 -5,0 -5,6 -8,6 -4,5 -6,8 (2°3unv)
Emevduoeig -11,2 -5,0 -17,1 -71 -19,4 -16,5 -17,9 (2° 3pnv)
Egaywyég Ayabuwv & YT peaiwv -20,1 2,2 3,2 -0,9 12,8 3,8 -1,4 (2°3unv)
Eioaywyég AyaBuwv & YTnpeaiwv -18,6 0,5 -8,4 -8,9 -3,2 -4,8 -7,6 (2°3unv)
loog0yio MAnpwuwyv o€ 3ig €, (Wéoa eTTiTreSa)
E€aywyéc Ayabuv 153 35 78 12,2 17,1 17,1 16,9 (10unv)
Eioaywyég Ayadiv 46,1 11,8 23,1 345 454 454 39,9 (10pnv)
EpTropik6 looguyio -30,8 -8,3 -153 -22,3 -28,3 -28,3 -23,0 (10unv)
looUyio ASriAwv Nopwv 6,1 -1,5 0,9 59 6,3 6,3 7,7 (10unv)
Avadoyia AdAAwv Mépwv Tpog Epmopikd EMelppa 19,8% 18,1% 5,9% 26,6% 22,3% 22,3% 33,4% (10pnv)
looQuyio Tpex/owv ZuvaMaywy (Kepal. petafip.) -24,7 -9,8 -14,4 -16,3 -22,0 -22,0 -15,4 (10unv)
Aueoeg ETrevduoeig (kab. peTaBoA pong) 1.1 0,9 0,9 0,4 0,7 0,7 -1,7 (10unv)
EmrevdUoeig XapTopuhakiou (kaB. yetaBol) porg) 27,1 4,9 -5,0 -18,3 -20,9 -20,9 -15,9 (10pnv)
XpnuatioTtipio (TEAOg TTEPIGSOU)
[evik6g AcikTng Tigwv XA 2.196,0 2.067,0 1.434,0 1.471,0 1.414,0 1.413,9 680,42 (Aek.)
(% petapo Q) 229 22,7 -35,1 -44,7 -35,6 -35,6 -51,9 (Aek.)
Xpnuatiotnpiokn ASia (% AEI) 34,6 32,8 234 244 23,3 23,3 11,8 (Aek.)

Mnyn: Tpar ega Tng EAAGSOG kai EA. ZTAT.
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Ελληνική Οικονομία

Η Χρηματοδότηση του Τραπεζικού Συστήματος: Οι εξελίξεις στην τραπεζική χρηματοδότηση συνδέονται με τον αποκλεισμό αρχικά των ελληνικών τραπεζών από τις διεθνείς αγορές χρήματος και κεφαλαίου και, στη συνέχεια, με τη μεγάλη μείωση των ιδιωτικών καταθέσεων και των καταθέσεων του δημοσίου στις τράπεζες, χωρίς μάλιστα ουσιαστική υπαιτιότητα των τελευταίων οι οποίες διαχειρίζονταν με αποτελεσματικότητα και σύνεση τα οικονομικά τους.   

Η αδυναμία ελέγχου της δημοσιονομικής εκτροπής και της κρίσης δημοσίου χρέους και οι ανεξέλεγκτες συζητήσεις περί χρεοκοπίας του ελληνικού δημοσίου και περί εξόδου της χώρας από το ευρώ οδήγησαν, εκτός των άλλων, και σε σταδιακή μείωση των καταθέσεων στις ελληνικές τράπεζες, από τα € 237,3 δις στο τέλος του 2009, στα € 172,8 δις στο τέλος Νοεμ.’11. Ιδιαίτερα στο 3μηνο Σεπτ.-Νοεμ.’2011, η πτώση των καταθέσεων στις ελληνικές τράπεζες κατά € 15,7 δις οφείλεται: (1) στην ανεξέλεγκτη δραματική υποβάθμιση των προοπτικών ανάπτυξης της ελληνικής οικονομίας από την Τρόικα όχι μόνο για το 2012-2013, αλλά ακόμη και για το 2016-2030, και (2) στην πολύ μεγάλη καθυστέρηση που σημειώθηκε όσον αφορά την καταβολή της 6ης δόσης, ύψους € 8,0 δις του δανείου των € 110 δις στη χώρα μας. Η δόση καταβλήθηκε τον Δεκ.’11 αντί για τον Σεπτ.’11 υποχρεώνοντας το ελληνικό δημόσιο να αποσύρει όλες τις καταθέσεις του από τις ελληνικές τράπεζες για να εξυπηρετήσει τις τρέχουσες υποχρεώσεις του, ενώ ταυτόχρονα σημειώθηκε εκροή ιδιωτικών καταθέσεων ύψους € 15,7 δις, περιορίζοντας αναλόγως τις δυνατότητες χρηματοδότησης του δημοσίου και του ιδιωτικού τομέα. Επιπλέον, η συνεπαγόμενη χειροτέρευση του οικονομικού και επενδυτικού κλίματος στη χώρα, λόγω των ανωτέρω πρακτικών, οδήγησαν στην επαναφορά της οικονομικής δραστηριότητας στη χώρα σε ταχεία πτώση στο 4ο 3μηνο.’11, από τη σαφή ανάκαμψη που είχε σημειωθεί σε πολλούς τομείς του ιδιωτικού τομέα της οικονομίας στο 3ο 3μηνο.’11. 

Αφορμή για τα ανωτέρω δόθηκε ασφαλώς από τη  μεγάλη υστέρηση στον τομέα της είσπραξης των καθαρών εσόδων του ΤΠ και των εσόδων από εισφορές στα ασφαλιστικά ταμεία στο 1ο 6μηνο.’11 (αλλά και στους επόμενους μήνες), καθώς και από τη μεγάλη πτώση του καταγεγραμμένου ΑΕΠ στο ίδιο 6μηνο. Οι εξελίξεις αυτές χρησιμοποιήθηκαν από την Τρόικα για να αμφισβητηθεί η ικανότητα της χώρας για ανάπτυξη και δημοσιονομική προσαρμογή. Ωστόσο, η ανωτέρω υστέρηση των εσόδων ήταν το αποτέλεσμα αφενός των σημαντικών αστοχιών του φορολογικού νόμου του Απριλίου του 2010 και αφετέρου της συνεχιζόμενης αδράνειας των υπηρεσιών είσπραξης των ληξιπρόθεσμων και μη φορολογικών απαιτήσεων του δημοσίου σε ολόκληρη τη 2ετία 2010-2011. Η υστέρηση αποκαταστάθηκε με νέα σημαντικά και επώδυνα μέτρα που συμβάλουν πράγματι στην αναγκαία αύξηση των εσόδων από τον Δεκ.’11. 

Η κάλυψη των απωλειών ρευστότητας που αντιμετωπίζουν οι ελληνικές τράπεζες, τόσο λόγω της μείωσης των καταθέσεών τους όσο και λόγω της ρευστοποίησης (χωρίς δυνατότητες αναχρηματοδότησης) των υποχρεώσεών τους στην διατραπεζική αγορά και στις αγορές ομολόγων, κατέστη δυνατή μέσω προσφυγής στο Ευρωπαϊκό Σύστημα Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ), δηλαδή στην ΕΚΤ και στην Τράπεζα της Ελλάδος.

Οι σημερινές ανάγκες χρηματοδότησης από το ΕΣΚΤ, ανέρχονται, με στοιχεία τέλους Νοεμ.2011, σε € 116,25 δις περίπου, και εκτιμώνται σε € 125 δις στο τέλος του 2011. Για να εξασφαλίσουν αυτά τα χρήματα οι ελληνικές τράπεζες χρειάζονται € 290 δις περίπου σε ενέχυρα που είναι απαραίτητα για το δανεισμό των τραπεζών χωρών της ΖτΕ από το ΕΣΚΤ. Η σχετικά μικρή χρηματική απόδοση των ενεχύρων οφείλεται στη δραματική πιστοληπτική υποβάθμιση του ελληνικού δημοσίου, που συνεπάγεται αυτομάτως και την υποβάθμιση των ελληνικών τραπεζών, τα τελευταία χρόνια. Από τα ενέχυρα αυτά,  το ελληνικό δημόσιο έχει παράσχει περίπου € 70 δις κυρίως σε εγγυήσεις για την έκδοση τραπεζικών ομολόγων που χρησιμοποιούνται από τις τράπεζες ως ενέχυρα για την χρηματοδότησή τους από την ΕΚΤ με € 35 δις περίπου. Η υπόλοιπη χρηματοδότηση των ελληνικών τραπεζών από το ΕΣΚΤ εξασφαλίζεται με ενεχυρίαση δανείων και τιτλοποιηθέντων στοιχείων του ενεργητικού τους. Από τα ανωτέρω προκύπτει σαφώς ότι το ελληνικό δημόσιο δεν έχει δώσει στις τράπεζες ούτε ένα Ευρώ, παρά μόνο εγγυήσεις για ενέχυρα για τα οποία οι τράπεζες πληρώνουν προμήθεια. Οι εγγυήσεις αυτές δεν συνεπάγονται δαπάνη αλλά έσοδα για τον κρατικό προϋπολογισμό και δεν λογίζονται στο δημόσιο χρέος. 

Σε κάθε περίπτωση, οι ελληνικές τράπεζες δανείζονται από την ΕΚΤ και την τράπεζα της Ελλάδος όχι για να κερδοσκοπήσουν αλλά για να καλύψουν της ανάγκες ρευστότητας που αντιμετωπίζουν αποκλειστικά και μόνο λόγω της αυξημένης αφερεγγυότητας του ελληνικού δημοσίου. Η ΕΚΤ και η Τράπεζα της Ελλάδος υποκαθιστούν τη λειτουργία της διατραπεζικής αγοράς της Ζώνης του Ευρώ, η οποία είναι ουσιαστικά κλειστή όχι μόνο για τις ελληνικές τράπεζες αλλά και για τις τράπεζες πολλών χωρών της περιφέρειας της Ευρώπης. Οι Ευρωπαϊκές τράπεζες αντί να δανείζουν η μία την άλλη τοποθετούν τα πλεονάσματά τους σε ρευστότητα στην ΕΚΤ (οι τοποθετήσεις αυτές ξεπέρασαν τα € 500 δις την προηγούμενη εβδομάδα) και η ΕΚΤ, μέσω των Κεντρικών Τραπεζών που συνιστούν το ΕΣΚΤ, καλύπτει τις ανάγκες ρευστότητας εκείνων των τραπεζών που έχουν ανάγκη. 

Όπως προκύπτει σαφώς από τους ισολογισμούς των τραπεζών, με τη χρηματοδότηση που λαμβάνουν οι τράπεζες από την ΕΚΤ και την Τράπεζα της Ελλάδος (€ 116,24 δις), τις καταθέσεις των ιδιωτών (€ 172,8 δις) και με τα ίδια κεφάλαια των τραπεζών, καλύπτονται η χρηματοδότηση του ιδιωτικού τομέα (€ 250 δις στο τέλος του Νοεμ.’11) και οι τοποθετήσεις των τραπεζών σε ομόλογα και έντοκα γραμμάτια του ελληνικού δημοσίου (περίπου € 50 δις). Επιπλέον των ανωτέρω, τελευταία, ορισμένες τράπεζες σχεδιάζουν ρευστοποίηση επενδύσεών τους στο εξωτερικό για να καλύψουν ένα μέρος των αναγκών τους σε ρευστότητα και σε ίδια κεφάλαια. Η πρακτική αυτή, εάν λάβει διαστάσεις, θα στερήσει τις τράπεζες και την Ελλάδα από δραστηριότητες που θα μπορούσαν να συμβάλλουν στην ανάπτυξή τους στο μέλλον. 

Αντίθετα, το ελληνικό δημόσιο κατέχει σήμερα προνομιούχες μετοχές των ελληνικών τραπεζών από τις οποίες απολαμβάνει τόκο 10% ετησίως και ως εκ τούτου στον Τακτικό Προϋπολογισμό του 2011 καταγράφονται έσοδα ύψους € 894 εκατ., που πλήρωσαν οι Τράπεζες και συνέβαλλαν ουσιαστικά στην εκτέλεση του Π2011. Ας μη ξεχνάμε βέβαια και τις αλλεπάλληλες έκτακτες εισφορές που επιβάρυναν το τραπεζικό σύστημα της χώρας τα τελευταία χρόνια.

Η Χρηματοδότηση της Οικονομίας: Η τραπεζική χρηματοδότηση προς το σύνολο του εγχώριου ιδιωτικού τομέα (επιχειρήσεις, ελεύθεροι επαγγελματίες και νοικοκυριά) στην Ελληνική οικονομία υποχώρησε κατά -2,4% σε ετήσια βάση το Νοέμ.’11. Μάλιστα, η καθαρή μηνιαία ροή της χρηματοδότησης προς τον εγχώριο ιδιωτικό τομέα ήταν αρνητική κατά € 1,3 δισ. το Νοέμ.’11, αναβιβάζοντας τη συνολική μείωση της χρηματοδότησης σε € 6,4 δισ. στο 11μηνο.’11. 

Αυτές οι αρνητικές εξελίξεις στον τομέα της τραπεζικής χρηματοδότησης του ιδιωτικού τομέα της οικονομίας, αντανακλούν τη μεγαλύτερη κρίση που βιώνει στην μεταπολεμική της ιστορία η ελληνική οικονομία. Ωστόσο, μια απλή σύγκριση με τις εξελίξεις σε τομείς που σχετίζονται και προσδιορίζουν την πιστωτική επέκταση καταδεικνύει ότι οι τράπεζες εξακολουθούν να στηρίζουν με όλες τους τις δυνάμεις τις επιχειρήσεις και τα νοικοκυριά, παρά το αντίξοο περιβάλλον στο οποίο λειτουργούν. Πιο συγκεκριμένα:

α) Η πτώση της πιστωτικής επέκτασης ήταν -2,4% σε ετήσια βάση στο τέλος Νοεμ.’11, αλλά η πτώση του καταγεγραμμένου ονομαστικού ΑΕΠ ήταν -3,8%, με αποτέλεσμα να αυξάνει η χρηματοδότηση του ιδιωτικού τομέα ως προς το επίπεδο οικονομικής δραστηριότητας ακόμη και το 2011.

β) Η τραπεζική πιστωτική επέκταση προς τη βιομηχανία ήταν θετική κατά 0,5% στο τέλος Νοεμ.’11, με πτώση, ωστόσο, της βιομηχανικής παραγωγής κατά περισσότερο από 9,0%.

γ) Η τραπεζική χρηματοδότηση προς το εμπόριο σημείωσε πτώση κατά -6,0%, ενώ η πτώση των πωλήσεων διαρκών καταναλωτικών αγαθών υπερβαίνει το -20% το 2011 και η πτώση των πωλήσεων αυτοκινήτων το -29,8%.

δ) Η τραπεζική χρηματοδότηση στις κατασκευές ήταν μειωμένη κατά -3,0%, ενώ η πτώση του κύκλου εργασιών στον τομέα των κατασκευών στο 3ο 3μηνο.’11 εκτιμήθηκε από την ΕΛΣΤΑΤ στο -21,2%.

ε) Η τραπεζική χρηματοδότηση για στεγαστικά δάνεια μειώθηκε κατά -2,7%, ενώ οι επενδύσεις σε κατοικίες μειώθηκαν κατά -25,0%.

Επιπλέον, οι τράπεζες εξακολουθούν να στηρίζουν χρηματοδοτικά τις οικονομικές μονάδες παρά τη μεγάλη αύξηση των μη εξυπηρετούμενων δανείων  προς τις επιχειρήσεις και για στεγαστικά και καταναλωτικά δάνεια σε 11,2%, 11,9% και 24% αντίστοιχα τον Ιούν.’11, από 8,8%, 10,3% και 20% αντίστοιχα τον Δεκ.’10. Περιττό δε να λεχθεί ότι αυτά τα μη εξυπηρετούμενα δάνεια έχουν αυξηθεί ακόμη περισσότερο στο τέλος του 2011 και ότι θα ήταν σε πολύ υψηλότερα επίπεδα αν οι τράπεζες δεν είχαν επιδοθεί σε μια άνευ προηγουμένου προσπάθεια ρυθμίσεων και αναδιαρθρώσεων των δανειακών υποχρεώσεων των πελατών τους, επιδιώκοντας τη σημαντική ελάφρυνση των αναγκών εξυπηρέτησης αυτών των δανείων στην τρέχουσα περίοδο της βαθειάς οικονομικής ύφεσης.

Συμπερασματικά, οι τράπεζες αποτελούν τον βασικό παράγοντα σταθερότητας που στηρίζει την εγχώρια επιχειρηματικότητα και συμβάλλει στην χρηστή διαχείριση της εγχώριας αποταμίευσης στη χειμαζόμενη ελληνική οικονομία τα τελευταία έτη. Αποτελούν τον κύριο μηχανισμό που είναι διαθέσιμος και μπορεί να συμβάλλει ουσιαστικά στην ανάκαμψη, την ανάπτυξη και την έξοδο της ελληνικής οικονομίας από την μεγάλη κρίση στην οποία βρίσκεται σήμερα. Για να μπορέσουν οι τράπεζες να επιτελέσουν αυτόν τον ρόλο, η κυβέρνηση οφείλει να διαφυλάξει με κάθε πρόσφορο τρόπο την φερεγγυότητα και την ακεραιότητα του τραπεζικού συστήματος. 

 (
    
)

Παγκόσμια Οικονομία

Οι Ευρωπαίοι ηγέτες, λίγες ημέρες μετά το ξεκίνημα του 2012, βρίσκονται αντιμέτωποι με ένα νέο κύμα πιέσεων. Το ευρώ στις 9.1.2012 διολίσθησε στα 1,2664 USD/EUR (χαμηλό 16μήνου), για να επανέλθει στα 1,2743 USD/EUR και στα 98,01JPY/EUR την 11.1.2012. Tο επιτόκιο των 10ετών ομολόγων της Ιταλίας διαμορφώνεται ξανά σε επίπεδα υψηλότερα του 7% (7,136% την 11.1.2012), ενώ η απειλή για απώλεια της πιστοληπτικής διαβάθμισης ΑΑΑ της Γαλλίας διασκεδάστηκε σε κάποιο βαθμό από την ανακοίνωση της Fitch ότι δεν αναμένει τελικά υποβάθμιση της Γαλλίας εντός του 2012. Αντίθετα, η Fitch πιστεύει ότι είναι μεγάλος ο κίνδυνος υποβάθμισης της Ιταλίας, εξού και η προαναφερθείσα επιδείνωση της αγοράς κρατικών ομολόγων της χώρας αυτής. Επίσης, είναι αξιοσημείωτο ότι τα επιτόκια των 10ετων ομολόγων της Γερμανίας διαμορφώνονται και πάλι στο πολύ χαμηλό επίπεδο του 1,871%, ενώ ακόμη και τα 10ετή ομόλογα των ΗΠΑ διαπραγματεύονται στη δευτερογενή αγορά με επιτόκιο 1,961%. Τέλος, στην πρωτογενή αγορά η Γερμανία εξέδωσε 6μηνα έντοκα γραμμάτια του δημοσίου αντλώντας € 3,9 δις με αρνητικό επιτόκιο -0,0122%. Η σαφής προτίμηση των επενδυτών διεθνώς για επιλογή ασφαλών τοποθετήσεων επιδιώκεται τώρα ακόμη και με εξαιρετικά χαμηλές ή/και αρνητικές αποδόσεις.  

Στα παραπάνω θα πρέπει να προστεθεί και η υποβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητας της Ουγγαρίας από τον οίκο αξιολόγησης Fitch σε ΒΒ+ από ΒΒΒ- με αρνητικές προοπτικές, μετά από αντίστοιχες κινήσεις της Moody’s και της S&P’s, ενέργεια που θέτει σε κατάσταση πολύ υψηλού κινδύνου και την οικονομία της χώρας αυτής – μέλους της ΕΕ-27. Συνολικά, η κατάσταση που καλείται  να αντιμετωπίσει ο πολιτικός κόσμος της Ευρώπης είναι ιδιαιτέρως σοβαρή. Οι πολιτικές διεργασίες για την αντιμετώπισή της άρχισαν πράγματι πολύ ενωρίς με την έλευση του 2012. Η πρώτη συνάντηση κορυφής πραγματοποιήθηκε στις 6.1.2012 μεταξύ του Γάλλου προέδρου και του Ιταλού πρωθυπουργού σε μια προσπάθεια συντονισμού των ενεργειών για εξασφάλιση της εξόδου της Ιταλίας από την κρίση δημοσίου χρέους, χωρίς αυτό να συνεπάγεται δυσμενείς συνέπειες για τη Γαλλία. Οι ηγέτες της Ιταλίας και της Γαλλίας υποσχέθηκαν συντονισμένες ενέργειες, καθώς έχουν κοινή άποψη για το μέλλον της Ευρώπης και για τον τρόπο αποκατάστασης της εμπιστοσύνης των αγορών, ενώ ο Ιταλός πρωθυπουργός ζήτησε από τις υπόλοιπες χώρες της ΖτΕ να πράξουν αυτά για τα οποία έχουν δεσμευθεί. Στη συνέχεια ακολούθησε η συνάντηση του Γάλλου Προέδρου με τη Γερμανίδα Καγκελάριο στις 9.1.2012. Σε αυτή τη συνάντηση οι δύο ηγέτες εξέφρασαν από κοινού την ανάγκη ενίσχυσης της ανάπτυξης και της απασχόλησης στην Ευρώπη, καθώς και την ανάγκη της επιβολής φόρου επί των χρηματοοικονομικών συναλλαγών, και για ταχύτερη καταβολή των  κεφαλαίων που έχουν προγραμματιστεί στον μόνιμο Ευρωπαϊκό Μηχανισμό Σταθερότητας (ESM). Στο ζήτημα της Ελλάδας, επανέλαβαν το αυτονόητο για την ανάγκη της έγκαιρης εφαρμογής του προγράμματος ανταλλαγής ομολόγων (ΡSI+). με τους ιδιώτες δανειστές (τράπεζες, ασφαλιστικές εταιρείες και άλλους επενδυτές). Για το ίδιο θέμα ο αρμόδιος Επίτροπος της ΕΕ διαβεβαίωσε τις αγορές ότι οι συζητήσεις της ελληνικής κυβέρνησης με τους εκπροσώπους των ιδιωτών δανειστών για την ολοκλήρωση του PSI plus προχωρούν με επιτυχία και πλησιάζουν στην ολοκλήρωσή τους.

Η ολοκλήρωση του PSI Plus από την Ελλάδα και η ενεργοποίηση του 2ου Πακέτου Χρηματοδοτικής Στήριξης (ΠΧΣ ΙΙ) της χώρας μας, από τη Ζώνη του Ευρώ και το ΔΝΤ, έως τις αρχές του Μαρτίου 2012, θα απαλλάξει την Ευρώπη από την πιο σημαντική αιιτία αναταραχής στις αγορές δημοσίου χρέους της. Επομένως, όλοι ενδιαφέρονται (ή πρέπει να ενδιαφέρονται) για την ομαλή ολοκλήρωση αυτής της συναλλαγής, σύμφωνα με της αποφάσεις της Συνόδου Κορυφής της 26ης Οκτωβρίου 2011.    

Παράλληλα στο Ηνωμένο Βασίλειο ξεκίνησε μια προσπάθεια επαναπροσέγγισης με την ΕΕ-27, μετά το βέτο του Βρετανού πρωθυπουργού στη Σύνοδο Κορυφής της 8ης-9ης Δεκεμβρίου, επί του σχεδίου για αυστηρότερο δημοσιονομικό έλεγχο των κρατών μελών της ΕΕ και την οικονομική ενίσχυση του ΔΝΤ. Ωστόσο, στο επίκεντρο των συζητήσεων μεταξύ Γαλλίας και Γερμανίας τίθεται εκ νέου ο φόρος επί των χρηματοοικονομικών συναλλαγών, τον οποίο σθεναρά ζητά η Γαλλία και δηλώνει πρόθυμη να υποστηρίξει η Γερμανία, με την προϋπόθεση να εφαρμοσθεί σε όλη την ΕΕ ή τη ΖτΕ, αλλά αρνείται επίμονα το Ηνωμένο Βασίλειο. Είναι αξιοσημείωτο ότι οι ηγέτες της Γαλλίας κάνουν λόγο ακόμη και για άμεση εφαρμογή του μέτρου μονομερώς από τη Γαλλία, αν καθυστερήσει η υιοθέτησή του από τις υπόλοιπες ευρωπαϊκές χώρες. 

Στο μεταξύ, η  επικεφαλής του ΔΝΤ εξέφρασε την άποψη ότι οι προβλέψεις του Ταμείου για την παγκόσμια ανάπτυξη θα αναθεωρηθούν σε χαμηλότερα επίπεδα το 2012, σημειώνοντας ότι οι σχετικές εκτιμήσεις θα δημοσιοποιηθούν περί τις 25.1.2012. Όσον αφορά την Ευρωζώνη η γενική διευθύντρια του ΔΝΤ εμφανίστηκε σχετικά αισιόδοξη τονίζοντας ότι οι διαφορετικοί ρυθμοί ανάπτυξης στις επιμέρους χώρες-μέλη της ΖτΕ, δηλαδή η επίτευξη ικανοποιητικής ανάπτυξης από τις χώρες που δεν αντιμετωπίζουν προβλήματα δημοσίου χρέους, μπορεί να συμβάλει στην αποτροπή μιας γενικευμένης οικονομικής ύφεσης στην Ευρώπη. Παράλληλα εξέφρασε την άποψη ότι οι Ευρωπαίοι εταίροι έχουν βεβαιώσει για την αποφασιστικότητά τους για στήριξη και για παραμονή της Ελλάδος στη ΖτΕ, με αποφάσεις τις οποίες στηρίζει και το ΔΝΤ. Σε κάθε περίπτωση, η επικεφαλής του ΔΝΤ εκτιμά ότι το 2012 δε θα είναι έτος διάλυσης για το ευρώ. 

Η απόφαση της ιταλικής τράπεζας UniCredit να προβεί σε αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της κατά € 7,5 δις μέσα στο 1ο 6μήνο.’12, καθώς και οι εκτιμώμενες ανάγκες της Commerzbank AG για ενίσχυση των ιδίων κεφαλαίων της κατά € 5,3 δις, συνέβαλαν στην επανεμφάνιση των ανησυχιών για την πορεία του  τραπεζικού κλάδου στην Ευρωζώνη. Ως αποτέλεσμα, σημειώθηκε αρχικά πτώση στις χρηματιστηριακές αγορές, για να σημειωθεί, ωστόσο, σημαντική ανάκαμψη, ιδιαίτερα μετά την ανακοίνωση εξαιρετικά ευοίωνων στοιχείων για την ανάπτυξη της οικονομίας των ΗΠΑ. Σε κάθε περίπτωση, η επιδιωκόμενη αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της UniCredit είναι μεγαλύτερη αύξηση κεφαλαίου που ανακοινώνεται σε πανευρωπαϊκό επίπεδο, ενώ και η ισπανική Santander φέρεται να έχει κληθεί από την Ευρωπαϊκή Τραπεζική Αρχή (ΕΒΑ) να προχωρήσει σε αύξηση των ιδίων κεφαλαίων της κατά € 5,2 δις. Σε αυτά τα πλαίσια, η ισπανική κυβέρνηση δεν έχει αποκλείσει το ενδεχόμενο να υποχρεωθεί  να ζητήσει από τα ταμεία διάσωσης της Ζώνης του Ευρώ/ΔΝΤ δάνειο για την αναδιοργάνωση του τραπεζικού συστήματος της χώρας. Κύκλοι της αγοράς εκτιμούν ότι οι ισπανικές τράπεζες θα κληθούν να εγγράψουν συνολικά επιπλέον ζημίες € 50 δις για τα επισφαλή δάνεια και άλλα μειωμένης αξίας χρηματοοικονομικά μέσα που κρατούν στους ισολογισμών τους. Πάντως, και στον τομέα αυτό πολλά θα εξαρτηθούν από την επιτυχία των προσπαθειών των αρχών οικονομικής πολιτικής και ιδιαίτερα της ΕΚΤ για εξασφάλιση της αναγκαίας ρευστότητας του τραπεζικού συστήματος σε όλες τις χώρες και για αποτροπή μιας νέας επώδυνης ύφεσης στην Ευρώπη το 2012.  

Ο δείκτης μεταβλητότητας του EuroStoxx 50, ο οποίος καταγράφει την επενδυτική ανησυχία για την πορεία των ευρωπαϊκών χρηματιστηρίων ανήλθε στις 30,56 μονάδες στις 6.1.2012 από 30,02 μονάδες στις 3.1.2012. Με πτωτικές διαθέσεις κινήθηκε ο διεθνής χρηματιστηριακός δείκτης MSCI World, ο οποίος διαμορφώθηκε στις 301,96 μονάδες την 6.1.2012, από τις 305,68 μονάδες την 3.1.2012.

Παρά τον προβληματισμό για τις εξελίξεις στον τραπεζικό τομέα οι δημοπρασίες ομολόγων της Γερμανίας και της Γαλλίας πραγματοποιήθηκαν με επιτυχία παρά το κλίμα επιφυλακτικότητας που επικρατεί το τελευταίο διάστημα. Ειδικότερα, ελαφρώς καλύτερα ήταν τα αποτελέσματα της δημοπρασίας 10ετών γερμανικών ομολόγων στις 4.1.2012 από εκείνα της αντίστοιχης δημοπρασίας του Νοέμ.‘11. Το γερμανικό δημόσιο άντλησε € 5,0 δις με επιτόκιο 1,93%, από 1,98% που είχε επιτύχει σε αντίστοιχη δημοπρασία τον Νοέμ.’11. Η Γαλλία, άντλησε € 7,96 δις σε δημοπρασία ομολόγων την 5.1.2012. Συγκεκριμένα, στη δημοπρασία 10ετών τίτλων αντλήθηκαν € 4,02 δις με το μέσο επιτόκιο 3,29%, από 3,18% που είχε επιτευχθεί σε αντίστοιχη δημοπρασία την 1.12.2011. Η έκδοση καλύφθηκε κατά 1,6 φορές έναντι 3,1 φορές κατά την τελευταία δημοπρασία. Επίσης, από τα ομόλογα λήξεως το 2041, αντλήθηκαν € 2,17 δις με μέση απόδοση 3,97%, από τίτλους λήξεως το 2036  αντλήθηκαν € 1,09 δις με μέση απόδοση 3,96% και από τα ομόλογα λήξεως το 2023 αντλήθηκαν € 690 εκατ. με μέση απόδοση 3,5%.
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Ανησυχίες όμως εξακολουθούν να εκφράζονται για την Ισπανία και για την Ιταλία, όσον αφορά τη δυνατότητα ομαλής αναχρηματοδότησης του χρέους τους, καθώς εντός της τρέχουσας εβδομάδας (Πέμπτη και Παρασκευή), οι δύο χώρες προβαίνουν στις πρώτες δημοπρασίες του 2012. Ειδικότερα, η Ιταλία προτίθεται να δημοπρατήσει 3ετή και 5ετή ομόλογα για άντληση έως και € 4,75 δις, καθώς και έντοκα γραμμάτια, με ανάλογες εκδόσεις να αναμένονται και από την Ισπανία. Σημειώνεται ότι οι συνολικές ανάγκες αναχρηματοδότησης του χρέους των δύο χωρών εντός του 2012 εκτιμώνται στα € 485,0 δις. Το κόστος ασφάλισης έναντι του κινδύνου χρεοκοπίας της Ισπανίας και της Ιταλίας αυξήθηκε τις προηγούμενες ημέρες, με το κόστος του 5ετούς ισπανικού CDS να ανέρχεται στις 439 bps στις 9.1.2012, από 400 bps στις 3.1.2012 και του ιταλικού CDS στις 527 bps στις 9.1.2012, από 491 bps στις 3.1.2012. Βελτίωση αναμένεται μετά την ανακοίνωση της Fitch ότι δεν κινδυνεύει με υποβάθμιση η Γαλλία εντός του 2012. 

Η ΕΚΤ συνεχίζει τις παρεμβάσεις στην αγορά ομολόγων με σχετικά μικρές αγορές. Την εβδομάδα που έληξε την 6.1.2012 προέβη σε αγορές κρατικών ομολόγων αξίας € 1,104 δις, έναντι € 462 εκατ. το αμέσως προηγούμενο πενθήμερο. Ως αποτέλεσμα το σύνολο των αγορών από τις 10.5.2011 να ανέλθει σε € 213 δις.

Όσον αφορά τις εξελίξεις στην πραγματική οικονομία, η κυριότερη εξέλιξη στο προηγούμενο 7ήμερο ήταν η εντυπωσιακή βελτίωση που σημειώθηκε στην αγορά εργασίας των ΗΠΑ τον Δεκ.’11, με αύξηση της απασχόλησης κατά 200.000 νέες θέσεις εργασίας και με τη μείωση του ποσοστού ανεργίας των ΗΠΑ στο 8,5% (το χαμηλότερο ποσοστό της τελευταίας 3ετίας) από 8,7% τον Νοεμ.’11. Συνολικά, το 2011 δημιουργήθηκαν στις ΗΠΑ περί τις 1,6 εκατ. θέσεις εργασίας, ήτοι η μεγαλύτερη καταγραφείσα αύξηση από το 2006. Ειδικότερα η απασχόληση στον ιδιωτικό τομέα αυξήθηκε κατά 212.000 τον Δεκ.’11 και κατά 1,9 εκατ. συνολικά το 2011. Σε αντίθεση η απασχόληση στο δημόσιο τομέα μειώθηκε ελαφρά τον Δεκ.’11 και κατά 280.000 συνολικά εντός του 2011. Επίσης, η βελτίωση της αγοράς εργασίας είναι εμφανής και στον τομέα των νέων εβδομαδιαίων αιτήσεων για εγγραφή στα ταμεία ανεργίας των οποίων ο μέσος όρος 4 εβδομάδων διατηρείται στα χαμηλότερα επίπεδα από τον Ιούν.’08. Επιπλέον, ενθαρρυντικά είναι τα μηνύματα και στον τομέα της παραγωγής, αφού οι δείκτες Υπευθύνων Προμηθειών (ISM) στη μεταποίηση και στους κλάδους εκτός της μεταποίησης διαμορφώθηκαν σε υψηλότερα επίπεδα το Δεκ.’11 έναντι του προηγούμενου μήνα. Ειδικότερα ο δείκτης  μεταποίησης διαμορφώθηκε στο υψηλότερο επίπεδο από τον Απρ.’11. Ευχάριστα όμως αιφνιδίασε τους αναλυτές και η άνοδος των κατασκευαστικών δαπανών κατά 1,2% τον Νοεμ.’11. Στο μεταξύ, η απόφαση της FED να δημοσιοποιεί στο μέλλον  3μηνιαίες προβλέψεις για την πορεία των επιτοκίων επιβεβαιώνει την πρόθεση της για μεγαλύτερη διαφάνεια, ενώ μέσα από τα πρακτικά του Συμβουλίου Νομισματικής Πολιτικής (FOMC) της 13.12.2011 και από δηλώσεις μελών του Συμβουλίου διαφαίνεται η πιθανότητα υιοθέτησης ενός νέου προγράμματος ποσοτικής ενίσχυσης της ρευστότητας στην οικονομία (QE3), με δεδομένο ότι υπάρχουν προσδοκίες για σημαντική μείωση του πληθωρισμού κατά το τρέχον έτος. 

Σε αντίθεση με τις ΗΠΑ, στη ΖτΕ η αγορά εργασίας επιδεινώνεται (εκτός της Γερμανίας και της Ολλανδίας), με το ποσοστό της ανεργίας να διατηρείται για δεύτερο συνεχή μήνα στο 10,3% (Νοέμ.’11). Ειδικότερα, ο αριθμός των ανέργων αυξήθηκε το Νοέμ.‘11 κατά 45.000 ανεβάζοντας τον συνολικό αριθμό των ανέργων στη ΖτΕ σε 16,37 εκατ.. Ωστόσο, οι διαφορές μεταξύ των χωρών μελών ως προς την κατάσταση της αγοράς είναι μεγάλες, με την ανεργία στην Ισπανία να αγγίζει το 22,9% ενώ στο Λουξεμβούργο και την Ολλανδία μόλις το 4,9%. Αρνητική εξέλιξη ήταν επίσης η μείωση κατά 0,8% σε μηνιαία βάση των λιανικών πωλήσεων τον Νοεμ.’11 από αύξησή τους κατά  0,4% τον Οκτ.’11. Η δημοσιονομική προσαρμογή που επιτάσσει η κρίση χρέους έχει άμεση επίδραση στην πραγματική οικονομία πολλών χωρών με αποτέλεσμα να ανακοπεί η οικονομική επέκταση σε μεγάλο τμήμα της Ευρωζώνης. Το γεγονός αυτό αναμένεται να ωθήσει την ΕΚΤ σε περεταίρω χαλάρωση της νομισματικής της πολιτικής, με το επιτόκιο παρέμβασης να μειώνεται στο 0,75% εντός του 1ου 3μήνου του 2012, όχι όμως κατά την συνεδρίαση του ΔΣ της ΕΚΤ την 12.1.2012..

Τέλος, στην αγορά συναλλάγματος το ευρώ εμφανίζεται εξασθενημένο εν μέσω των ανησυχιών  για τις εξελίξεις στη ΖτΕ ως απόρροια της κρίσης χρέους. Ωστόσο, η διολίσθηση του Ευρώ αποτελεί μιας πρώτης τάξεως ευκαιρία για την ενίσχυση των εξαγωγών και την υποκατάσταση εισαγωγών στη ΖτΕ με ευνοϊκές επιπτώσεις στην προσπάθεια αποτροπής μιας μεγαλύτερης ύφεσης. Από την άλλη πλευρά, η παραίτηση του Διοικητού της ΤτΕλβετίας, μετά τη δημοσιοποίηση συναλλαγών της συζύγου του στην αγορά συναλλάγματος λίγες εβδομάδες πριν τη οριοθέτηση της μέγιστης επιτρεπτής διακύμανσης του ελβετικού φράγκου έναντι του ευρώ (1,20 CHF/EUR), έχει οδηγήσει σε προσωρινή ενίσχυση του ελβετικού νομίσματος έναντι του ευρώ. 



ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΕΞΕΛΙΞΕΙΣ

Ελληνική Οικονομία

[bookmark: OLE_LINK5][bookmark: OLE_LINK6]Πιστωτική Επέκταση: Η τραπεζική χρηματοδότηση προς το σύνολο του εγχώριου ιδιωτικού τομέα (επιχειρήσεις, ελεύθεροι επαγγελματίες και νοικοκυριά) υποχώρησε περαιτέρω στο -2,4% σε ετήσια βάση το Νοέμ.’11 από -2,2% τον Οκτ.’11 και τον Σεπτ.’11, 0,0% τον Δεκ.’10 και 0,5% το Νοέμ.’10. Η καθαρή ροή της χρηματοδότησης προς τον εγχώριο ιδιωτικό τομέα ήταν αρνητική κατά € 1,27 δισ. το Νοέμ.’11, έναντι αρνητικής καθαρής ροής € 510 εκατ. τον Οκτ.΄11 και αρνητικής ροής κατά € 737 εκατ. το Νοέμ.’10.  
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Από την ανάλυση της χρηματοδότησης των επιχειρήσεων κατά κλάδο οικονομικής δραστηριότητας, προκύπτει αύξηση σε ετήσια βάση, της χρηματοδότησης προς τον Ηλεκτρισμό-Φωταέριο-Ύδρευση» (+17,8%), την Ναυτιλία (+0,6%) και την Βιομηχανία (+0,5%). Είναι αξιοσημείωτο ότι διατηρείται σε θετικό πρόσημο η αύξηση της χρηματοδότησης της βιομηχανίας παρά την σημαντική πτώση της βιομηχανικής παραγωγής κατά ποσοστό άνω του -9,0% το 2011. Αντίθετα, αρνητικός ήταν ο  ρυθμός μεταβολής της χρηματοδότησης στις Μεταφορές-πλην Ναυτιλίας κατά -6,9%, στο Εμπόριο κατά -6,0%, στη Γεωργία κατά -5,4%, στις Κατασκευές κατά -3,3% και τον Τουρισμό κατά -1,5%.

Ο ρυθμός μεταβολής των δανείων προς τα Νοικοκυριά μειώθηκε περαιτέρω στο -3,8% σε ετήσια βάση το Νοέμ.’11 από -3,6% τον Οκτ.’11, -1,2% τον Δεκ.’10 και -0,5% το Νοέμ.’10. Ο ρυθμός μεταβολής των καταναλωτικών δανείων υποχώρησε σε -6,3% το Νοέμ.’11 από -6,2% τον Οκτ.’11, -3,2% τον Δεκ.’10 και -2,2% το Νοέμ.’10, ενώ και ο αντίστοιχος ρυθμός των στεγαστικών δανείων ήταν στο -2,7% το Νοέμ.’11, έναντι -2,4% τον Οκτ.’11, -0,3% τον Δεκ.’10 και +0,3% το Νοέμ.’10. 

Η αρνητική ροή των καταναλωτικών δανείων είναι κυρίως αποτέλεσμα της πτώσης της ζήτησης για διαρκή (σε μεγάλο βαθμό εισαγόμενα) καταναλωτικά αγαθά, ιδιαίτερα δε της μεγάλης πτώσης της αγοράς επιβατικών αυτοκινήτων. Επίσης, ο ρυθμός μείωσης των πιστώσεων προς τους ελεύθερους επαγγελματίες και τις ατομικές επιχειρήσεις αυξήθηκε στο -6,5% το Νοέμ.’11, έναντι του -5,7% τον Οκτ.’11. 

Σημειώνεται η μεγάλη αύξηση των καταναλωτικών και των στεγαστικών δανείων σε καθυστέρηση ως προς το σύνολο των καταναλωτικών και των στεγαστικών δανείων στο 24% και 11,9% αντίστοιχα τον Ιούν.’11, από 20,0% και 10,3% αντίστοιχα τον Δεκ.’10. Επίσης, το ποσοστό των δανείων σε καθυστέρηση στα επιχειρηματικά δάνεια ανήλθε στο 11,2% τον Ιούν.’11, από 8,8% τον Δεκ.’10 (Τράπεζα της Ελλάδος, Ενδιάμεση Έκθεση για τη Νομισματική Πολιτική, Νοέμβριος 2011).

Η εξέλιξη της τραπεζικής χρηματοδότησης στους επόμενους μήνες θα εξαρτηθεί από τον βαθμό  βελτίωσης του μακροοικονομικού περιβάλλοντος στη Χώρα και ειδικότερα από το βαθμό βελτίωσης της εμπιστοσύνης των αποταμιευτών. Αυτό θα προσδιορισθεί με τη σειρά του από τον βαθμό επιτυχίας της εφαρμογής του Μεσοπρόθεσμου Πλαισίου Δημοσιονομικής Στρατηγικής 2011-2015 και των αποφάσεων της Συνόδου Κορυφής της 26ης Οκτωβρίου 2011 για το 2ο Πακέτο Χρηματοδοτικής Στήριξης της Ελλάδος. Όσο καθυστερεί η δημοσιονομική προσαρμογή, κυρίως λόγω των σημαντικών υστερήσεων στα καθαρά έσοδα του ΤΟ έως τον Νοέμ.’11 (σημαντική βελτίωση σημειώθηκε ήδη τον Δεκ.’11) και στα έσοδα από ασφαλιστικές εισφορές, τόσο θα καθυστερεί και η αναγκαία αποκατάσταση της εμπιστοσύνης και η επιστροφή καταθέσεων στο τραπεζικό σύστημα της χώρας. Τόσο θα καθυστερεί επομένως η ανάκαμψη της χρηματοδότησης του ιδιωτικού τομέα της χώρας και η ανάκαμψη της οικονομίας. Επίσης η ενίσχυση της χρηματοδότησης των επιχειρήσεων θα εξαρτηθεί από την αύξηση της εισροής κοινοτικών πόρων μέσω των προγραμμάτων του ΕΣΠΑ 2007-2013 και τη βελτίωση των προοπτικών για ανάκαμψη των επενδύσεων μέσω της προώθησης των επενδύσεων που συγχρηματοδοτούνται σε μεγάλο βαθμό από τα Διαρθρωτικά Ταμεία της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
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Ο βαθμός χρέωσης των νοικοκυριών και των επιχειρήσεων στην Ελλάδα, απεικονίζεται στον ακόλουθο Πίνακα. Η συνολική δανειακή επιβάρυνση  διαμορφώθηκε τον Νοέμ.΄11 στο 115,4% του ΑΕΠ (λόγω της μεγάλης πτώσης του ΑΕΠ), έναντι 113,7% τον Δεκ.΄10, έναντι  υψηλότερου μέσου όρου δανειακής επιβάρυνσης στη ΖτΕ. 

Δείκτες Εμπιστοσύνης Επιχειρήσεων (ΙΟΒΕ): Ο Δείκτης Οικονομικού Κλίματος στην Ελλάδα (ΙΟΒΕ) βελτιώθηκε περαιτέρω στο 70,4 τον Δεκ.΄11 από 68,6 τον Νοέμ.΄11 και 67,5 τον Οκτ.΄11. Το 2011 σε μέσο επίπεδο ο δείκτης οικονομικού κλίματος διαμορφώθηκε σε επίπεδο ελαφρά χαμηλότερο του 2010 (2011: 75,1, 2010: 76,3). 

Η άνοδος του δείκτη οικονομικού κλίματος προέρχεται από την άνοδο της Καταναλωτικής Εμπιστοσύνης και τη βελτίωση των προσδοκιών στις Κατασκευές και τη σταθερότητα των προσδοκιών στις Υπηρεσίες. 

Η ευνοϊκότερη εξέλιξη της οικονομικού κλίματος εκπορεύεται εν πολλοίς από την ενίσχυση του εσωτερικού πολιτικού κλίματος μετά τον σχηματισμό της Κυβέρνησης Συνεργασίας στα τέλη Νοεμβρίου 2011, ενώ μεγαλύτερη βελτίωση  προήλθε μετά την έγκριση της καταβολής της 6ης δόσης του δανείου των € 110 δις του Μαΐου 2010. Ειδικότερα από την εξέλιξη των σχετικών δεικτών  επιχειρηματικών και καταναλωτικών προσδοκιών του ΙΟΒΕ προκύπτουν τα ακόλουθα:

α) Στη Βιομηχανία, ο δείκτης επιχειρηματικών προσδοκιών υποχώρησε για 4ο κατά σειρά μήνα στο 70,9 τον Δεκ.΄11 από 72,6 τον Νοέμ.΄11, 74,0 τον οκτ.΄11, 76,2 τον Σεπτ.΄11, έναντι 71,3 τον Δεκ.΄10.Η επιδείνωση στις επιχειρηματικές προσδοκίες στη Βιομηχανία προήλθε:

Από τη μείωση των εκτιμήσεων για την εξέλιξη της στο προσεχές 3μηνο: (1) Της παραγωγής (Δεκ.΄11: -20,2 Νοέμ.΄11: -16,8, Οκτ.΄11: -12,2, Σεπτ.΄11: -8,8, Αύγ.΄11: -2,4), (2) των πωλήσεων (Δεκ.΄11: -23,6, Νοέμ.΄11: -12,53, Οκτ.΄11: -12,55, Σεπτ.΄11: -3,49, Αύγ.΄11: -1,17). (3) Από την οριακή επιδείνωση της ανταγωνιστικής θέσης των μεταποιητικών επιχειρήσεων τον Δεκ.΄11 σε σύγκριση με τη μέτρηση του Σεπτ.΄11 ως προς την εγχώρια και την αγορά της ΕΕ-27, που δεν αντισταθμίστηκε από την μικρή βελτίωση στις αγορές του λοιπού κόσμου. (4) Από την οριακή υποχώρηση του ποσοστού χρησιμοποίησης εργοστασιακού δυναμικού στο 69,4% τον Δεκ.΄11 (Νοέμ.΄11: 66,9%, Δεκ.΄10: 68,0), 

Αντίθετα βελτιώθηκαν οι προβλέψεις για τις εξαγωγές στους επόμενους μήνες (Δεκ.΄11+1,0 Νοέμ.΄11: -6,3, Οκτ.΄11: -5,9, Σεπτ.΄11: 2,0, Αυγ.΄11: 16,4 και αυξήθηκε  ο δείκτης Υπευθύνων Προμηθειών στο 42,0 τον Δεκ.΄11 από 40,9 τον Νοέμ.΄11 παραμένοντας όμως σε χαμηλό επίπεδο.  

β) Το Λιανικό Εμπόριο, ο δείκτης επιχειρηματικών προσδοκιών  μειώθηκε στο 54,1 τον Δεκ.΄11 από 59,7 τον Νοέμ.΄11 μετά από τη σταθερή ανοδική τάση των πέντε προ του Νοέμ.΄11 μηνών. Η επίδοση πάντως του Δεκ.΄11 ήταν ελαφρά μικρότερη της περυσινής (Δεκ.΄10: 56,6). Επιδεινώθηκαν σημαντικά τον Δεκ.΄11 οι προοπτικές των πωλήσεων στο προσεχές 3μηνο (Δεκ.΄11: -54,4, Νοέμ.΄11: 38,1) και ελαφρά των παραγγελιών (Δεκ.΄11: 56,4, Νοέμ.΄11: 56,2). 

Όσον αφορά την εξέλιξη των επιμέρους δεικτών προσδοκιών στον κλάδο του λιανικού εμπορίου σημειώνονται τα ακόλουθα: 

(1) Στα «Τρόφιμα-Ποτά-Καπνός» ο δείκτης προσδοκιών υποχώρησε στο 83,8 τον Δεκ.΄11 από  87,0 τον Νοέμ.΄11, έναντι 91,7 τον Δεκ.΄10. Αρνητικά κινούνται οι βραχυπρόθεσμες εκτιμήσεις για τις πωλήσεις του κλάδου (Δεκ.΄11: -10, Νοέμ.΄11: -4), όπως και οι προβλέψεις για την απασχόληση. 

(2) Μείωση παρουσίασαν οι επιχειρηματικές προσδοκίες στα «Είδη Οικιακού Εξοπλισμού» υποχωρώντας στο 47,1 τον Δεκ.΄11 από 54,2 τον Νοέμ.΄11 και 50,4 τον Οκτ.΄11, έναντι 46,6 τον Δεκ.΄10. Η μείωση αυτή οφείλεται κυρίως στην πτώση των προβλέψεων για τις πωλήσεις.

(3) Στα «Υφάσματα-Ένδυση-Υπόδηση» οι επιχειρηματικές προσδοκίες εξασθένησαν  περαιτέρω στο ιστορικά χαμηλό  επίπεδο 39,2 τον Δεκ.΄11 από  42,1 τον Νοέμ΄11 και 47,2 τον Οκτ.΄11, έναντι  53,0 τον Δεκ.΄10.  Αυξήθηκαν σημαντικά οι αρνητικές εκτιμήσεις για τις τρέχουσες και στο προσεχές 3μηνο πωλήσεις, καθώς  και για τις αντίστοιχες παραγγελίες, ενώ δυσμενέστατες είναι οι εκτιμήσεις για την απασχόληση.

4) Στα Πολυκαταστήματα οι επιχειρηματικές προσδοκίες έπεσαν δυσεξήγητα στο 30,6 τον Δεκ.΄11  από 47,7 τον  Νοέμ.΄11 από 46,5 τον Οκτ.΄11, 55,5 τον Σεπτ.΄11, έναντι 76,4 τον Δεκ.΄10. η πλειονότητα των επιχειρήσεων κλάδου (94%) αναφέρει μείωση των πωλήσεων στο τελευταίο 3μηνο και επιπλέον εκτιμά μείωση των πωλήσεων και των παραγγελιών στο προσεχές 3μηνο. Σημειώνεται ότι καμία επιχείρηση του κλάδου δεν προβλέπει άνοδο της απασχόλησης. 

γ) Στις Κατασκευές, ο δείκτης επιχειρηματικής εμπιστοσύνης αυξήθηκε σημαντικά στο 40,7 τον Δεκ.΄11 από 37,1 τον Νοέμ.΄11, έναντι 32,2 τον Δεκ.΄10. Η βελτίωση αυτή προήλθε από την σημαντική άνοδο των επιχειρηματικές προσδοκίες στις κατασκευές δημοσίων έργων που ανήλθαν στο 53,5 τον Δεκ.΄11 από 36,1 τον Νοέμ.΄11, καθώς προεξοφλείται κινητικότητα στα έργα του ΕΣΠΑ.

Αντίθετα, η οικονομική εμπιστοσύνη στις Ιδιωτικές Κατασκευές περιορίσθηκε στο 28,4 τον Δεκ.΄11 από 36,4 τον Νοέμ.΄11, έναντι 30,2 τον Δεκ.΄10 και προήλθε τόσο από τη μείωση των προσδοκιών στις Κατασκευές Λοιπών Ιδιωτικών Κτιρίων (Δεκ.΄11: 31,2, Νοέμ.΄11: 40.5) , όσο και στις Κατασκευές Κατοικιών (Δεκ.΄11: 12,9, Νοέμ.΄11: 19,4).

Η ανακοίνωση επισήμων προβλέψεων για σημαντική πτώση του ΑΕΠ και κατά το 2012 επιφέρει αναβολή ή ακύρωση των όποιων σχεδίων υπήρχαν για επενδύσεις σε κατοικίες ή άλλα διαρκή καταναλωτικά αγαθά μεγάλης αξίας. Αυτή η εξέλιξη με τη σειρά της ενδέχεται να αυτό-επιβεβαιώσει σε κάποιο βαθμό την πρόβλεψη για σημαντική μείωση του ΑΕΠ το 2012. 

δ) Στις Υπηρεσίες, ο δείκτης επιχειρηματικών προσδοκιών υποχώρησε οριακά στο 55,2 τον Δεκ.΄11από 56,5 τον Νοέμ.΄11 και 62,1 τον Οκτ.΄11, μετά από ένα 3μηνο συνεχούς ανάκαμψης  (Ιούν.΄11: 64,0 , Ιούλ.΄11: 65,4, Αύγ.΄11: 69,1, Σεπτ.΄11: 66,8), έναντι 61,5 που διαμορφώθηκε τον Δεκ.΄10. Πάντως οι προοπτικές της ζήτησης υπηρεσιών για το επόμενο 3μηνο ενισχυθήκαν σημαντικά (Δεκ.΄11: -21,2, Νοέμ.΄11: -38,32, Οκτ.΄11: -25,77, Σεπτ.΄11: -22,93). 

Ειδικότερα, το επιχειρηματικό κλίμα αποδυναμώθηκε και τον Δεκ.΄11 όπως τον Νοέμ. και τον Οκτ.΄11 στον κλάδο του Τουρισμού διακόπτοντας έτσι την ως και τον Σεπτ.΄11 ικανοποιητική εξέλιξη των τουριστικών δεικτών. 

Συγκεκριμένα, στα «Ξενοδοχεία-Εστιατόρια», ο δείκτης προσδοκιών υποχώρησε σημαντικά τον στο 56,7 τον Δεκ.΄11 από 68,5  τον Νοέμ.΄11,  78,1 τον Οκτ.΄11, 88,19 τον Σεπτ.΄11, έναντι 56 τον Δεκ.΄10. Η μείωση των προσδοκιών αναφέρεται γενικά στην επίδραση της ύφεσης και στη χαμηλότερη της αναμενομένης τουριστικής κίνησης στο 4ο 3μηνο΄11. 

Παράλληλα, και στα «Τουριστικά Πρακτορεία» ο δείκτης μειώθηκε  αισθητά στο 63,5 τον Δεκ.΄11 από 75,8 τον Νοέμ.΄11, 62,1 τον Οκτ.΄11,  67,7 τον Σεπτ.΄11, έναντι του χαμηλού 43,0 τον Δεκ.΄10. 

ε)  Ο δείκτης εμπιστοσύνης των Καταναλωτών βελτιώθηκε  οριακά και διαμορφώθηκε στο -81,9 τον Δεκ.΄11 από -82,3 τον Νοέμ.΄11, έναντι του πολύ χαμηλού -83,8 τον Οκτ.΄11 (ιστορικά χαμηλό επίπεδο του δείκτη), έναντι -75,4 τον Δεκ.΄10.

Η μικρή ενίσχυση του δείκτη των προσδοκιών των νοικοκυριών τον Νοέμ. και Δεκ.΄11 οφείλεται κυρίως στη δημιουργία σταθερότερου πολιτικού κλίματος και στην λήψη της 6ης δόσης του δανείου των € 110 δισ. 

Από τους επιμέρους δείκτες της καταναλωτικής εμπιστοσύνης σημειώνεται ότι: 

Το ποσοστό των καταναλωτών που προβλέπουν μικρή ή αισθητή επιδείνωση της οικονομικής κατάστασης της χώρας επεκτάθηκε (Δεκ.’11: 87%, Νοέμ.’11: 84%), ενώ διευρύνθηκε το ποσοστό των νοικοκυριών που δηλώνει ότι «μόλις τα βγάζει πέρα» (Δεκ.’11: 58%, Νοέμ.’11: 55%).

Ανέκαμψε όμως η πρόθεση για αποταμίευση, καθώς αυξήθηκε το ποσοστό των νοικοκυριών που λέγουν ότι πιθανόν θα αποταμιεύσουν στο προσεχές 12μηνο (Δεκ.΄11: 9%, Νοέμ.΄11: 6%, Οκτ.΄11: 11%, Σεπτ.΄11: 16%, Ιούλ.΄11: 14%, Ιούν.΄11: 12%) και επιπρόσθετα αμβλύνθηκαν οι  αρνητικές προβλέψεις για μείζονες αγορές. 

Παράλληλα όμως, αυξήθηκε το ποσοστό των νοικοκυριών που εκτιμά ότι θα επιδεινωθεί η οικονομική κατάσταση της χώρας στο προσεχές 12μηνο (Δεκ.΄11:87%, Νοέμ.΄11:84%), ενώ διευρύνθηκε περαιτέρω το ποσοστό των νοικοκυριών που δηλώνει ότι «μόλις τα βγάζει πέρα» (Δεκ.΄11: 58%, Νοέμ.΄11: 55%, Οκτ.΄11: 51%).

Η ανάκαμψη της καταναλωτικής και επιχειρηματικής εμπιστοσύνης δύναται να προκύψει εφόσον καταστεί εμφανές ότι τα μέτρα και προγράμματα που ήδη εφαρμόζονται με στόχο τη δημοσιονομική προσαρμογή και τη διαρθρωτική ανταγωνιστικότητα καταγράφουν πράγματι αξιοσημείωτη πρόοδο. 

Βιομηχανική Παραγωγή: Η παραγωγή της μεταποιητικής βιομηχανίας μειώθηκε κατά -11,7% σε ετήσια βάση τον Νοέμ.’11, μετά από την πτώση του κατά -13,8% σε ετήσια βάση τον Οκτ.’11, -1,3% τον Σεπτ.’11 και κατά -7,0% τον Νοέμ.’10. Παράλληλα, η παραγωγή της μεταποιητικής βιομηχανίας υποχώρησε κατά -8,9% σε ετήσια βάση στο 11μηνο’11, έναντι της πτώσης του κατά -5,2% στο 11μηνο.’10. Για το 2011 ως σύνολο, η πτώση της βιομηχανικής παραγωγής εκτιμάται ότι θα διαμορφωθεί στο -9,0%, από -5,1% το 2010 και -11,3% το 2009. Συνολικά, ο δείκτης παραγωγής στη μεταποιητική βιομηχανία θα είναι μειωμένος το 2011 κατά -26,9% έναντι του 2008 και κατά -23,8% έναντι του 2005. 
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Σημειώνεται ότι η δυσμενέστερη εξέλιξη της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας τον Οκτ.-Νοέμ.’11, σε σχέση με τον Σεπτ,’11, οφείλεται και στη νέα σημαντική επιδείνωση του οικονομικού κλίματος στην Ελλάδα και στην Ευρώπη στο 2μηνο αυτό που συνέβαλε σε περαιτέρω συγκράτηση των πωλήσεων στην εγχώρια αγορά και της παραγωγικής δραστηριότητας πολλών κλάδων της μεταποιητικής βιομηχανίας.

Ωστόσο, σε γενικότερο επίπεδο, η μεταποιητική παραγωγή στην Ελλάδα συνεχίζει να επηρεάζεται αρνητικά κατά κύριο λόγο: 

α) Από την πτώση της παραγωγής των παραδοσιακών κλάδων (κλωστοϋφαντουργικά είδη, έτοιμα ενδύματα και δέρματα – είδη υπόδησης) που έχουν τεθεί από καιρού σε σημαντικό βαθμό εκτός αγοράς, ανάμεσα σε άλλα και εξαιτίας του έντονου ανταγωνισμού που υφίστανται από χώρες χαμηλού κόστους και ιδιαίτερα από την Κίνα. Η πτώση της παραγωγής αυτών των κλάδων ήταν σημαντική και τον Νοέμ.’11 (κλωστοϋφαντουργία: -21,4%, είδη ένδυσης: -21,8%, δέρματα – είδη υπόδησης: -15,6%) και συνέβαλε στην πτώση της παραγωγής μεταποιητικής βιομηχανίας τον Νοέμ.’11 κατά -1,5 ποσοστιαίες μονάδες (π.μ.).   

β) Από την πτώση της παραγωγής των κλάδων που σχετίζονται με τις κατασκευές και ιδιαίτερα με την οικοδομική δραστηριότητα. Ειδικότερα, η πτώση της παραγωγής του κλάδου των μη μεταλλικών ορυκτών (κυρίως των τριών εταιρειών παραγωγής τσιμέντου στην Ελλάδα) κατά -43% και του κλάδου των επίπλων κατά -32,6% συνέβαλαν σημαντικά στην πτώση της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας τον Νοέμ.’11 κατά -4,93 π.μ. Γενικά, η πτώση της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας που σχετίζεται με τη μεγάλη πτώση της δραστηριότητας στον κλάδο των κατασκευών μπορεί να υπερβαίνει τις 6,0 π.μ. το 2011. 

γ) Από την πτώση της παραγωγής των κλάδων που συνδέονται με τις κρατικές προμήθειες, των οποίων η λειτουργία έως σήμερα στηρίζονταν σε μη ανταγωνιστικές κρατικές παραγγελίες που διόγκωναν τα δημόσια ελλείμματα. Κλάδος που στηριζόταν στις κρατικές παραγγελίες είναι πρωτίστως ο κλάδος του λοιπού εξοπλισμού μεταφορών με μεγάλη πτώση της παραγωγής κατά -29,2% τον Νοέμ.’11 (από άνοδο κατά 2,0% τον Νοέμ.’10) και κατά -38,2% στο 11μηνο.’11, από πτώση κατά -37,9% και στο 11μηνο.’10. Η επίπτωση του κλάδου αυτού στην πτώση της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας ήταν -0,61 π.μ. στο 11μηνο.’11 και -0,5 π.μ. τον Νοέμ.’11.

δ) Από την πολύ μεγάλη πτώση της παραγωγής του κλάδου των παραγώγων πετρελαίου και άνθρακα κατά -23,8% τον Νοέμ.’11 και κατά -15,7% στο 11μηνο.’11 με επίπτωση στην πτώση της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας κατά -1,77 π.μ. στο 11μηνο.’11 και κατά -2,7 π.μ. τον Νοέμ.’11. Οι εξελίξεις στην παραγωγή του κλάδου αυτού έρχονται σε πλήρη αντίθεση με τη μεγάλη αύξηση των εισαγωγών και των εξαγωγών καυσίμων το 2011.   

Η επίπτωση των ανωτέρω κλάδων στο σύνολό τους στην πτώση της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας τον Νοέμ.’11 ανέρχεται στις -9,6 π.μ. και σχεδόν καλύπτει το σύνολο της πτώσης της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας.

Όσον αφορά του υπόλοιπους κλάδους της μεταποιητικής βιομηχανίας σημειώνονται τα εξής: ε) Στον κλάδο των χημικών προϊόντων (που αποτελεί το 5,34% της ελληνικής μεταποίησης) σημειώθηκε πτώση της παραγωγής κατά -7,5% τον Οκτ.’11 και επίσης κατά -3,8% στο 11μηνο’11 (11μηνο’10: +1,0%), στ) Στον κλάδο των φαρμακευτικών προϊόντων και σκευασμάτων (2,5% της μεταποίησης) σημειώθηκε αύξηση της παραγωγής κατά 0,1% στο 11μηνο.’11 (11μηνο.’10: +3,3%) και κατά 1,5% τον Νοέμ.’11 (Νοέμ.’10: -7,2%). ζ) Στον κλάδο των τροφίμων (που αποτελεί το 18,23% της ελληνικής μεταποίησης) σημειώθηκε πτώση της παραγωγής κατά -1,9% τον Νοέμ.’11 (Νοέμ.’10: -7,1%) και κατά -3,7% στο 11μηνο’11 (11μηνο’10 : -4,3%), με το σχετικό δείκτη παραγωγής του κλάδου να διαμορφώνεται στο 94,3 στο 11μηνο.’11, από 97,9 στο 11μηνο.’10 και 102.4 στο 11μηνο.’09. η) Στον κλάδο της κατασκευής μεταλλικών προϊόντων σημειώθηκε πτώση της παραγωγής κατά -5,0% στο 11μηνο.’11, έναντι μικρής πτώσης της κατά -0,1% στο 11μηνο.’10: -0,1%), ενώ τον Νοέμ.’11 η πτώση ανήλθε στο υψηλό -19,3% (Νοέμ.’10: -9,3%). θ) Στον κλάδο των προϊόντων από ελαστική και πλαστική ύλη η πτώση της παραγωγής τον Νοέμ.’11 ήταν -7,6% και στο 11μηνο.’11 ήταν -6,6% (11μηνο.’10: -7,3%).

Τέλος, επισημαίνεται η αύξηση στο 11μηνο’11 της παραγωγής σημαντικών (σε μεγάλο βαθμό εξαγωγικών)  κλάδων της μεταποίησης, όπως: α) Του καπνού. από τα τέσσερα καπνεργοστάσια, (11μηνο’11: +9,2%, 11μηνο’10: -16,8%), β) των βασικών μετάλλων (11μηνο’11: +7,2%, 11μηνο’10: +11,5%) από την παραγωγή των πέντε χαλυβουργείων της χώρας και γ) του ξύλου και φελλού (11μηνο’11: +2,9%, 11μηνο’10: +10,7%).

Γενικότερα, πολλοί κλάδοι της ελληνικής μεταποιητικής βιομηχανίας επηρεάζονται θετικά από την σημαντική αύξηση των εξαγωγών κατά το 2011, η οποία αναλύεται στη συνέχεια του Δελτίου. 

Όσον αφορά στον Γενικό Δείκτη της Βιομηχανικής Παραγωγής, μειώθηκε κατά -7,8% τον Νοέμ.’11 και κατά -8,2% σε ετήσια βάση στο 11μηνο’11, έναντι μείωσής του κατά -6,0% στο 11μηνο.’10. Η μείωση του γενικού δείκτη στο 11μηνο’11 προήλθε από την προαναφερθείσα μείωση της μεταποιητικής παραγωγής, καθώς και από την πτώση της παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας (11μηνο’11: -9,3%, 11μηνο’10: -9,3%). Μειώθηκαν επίσης: (1) οι λοιπές εξορυκτικές και λατομικές δραστηριότητες (11μηνο.’11: -15,7%, 11μηνο.’10: 0,6%), εξαιτίας κυρίως της κρίσης του κατασκευαστικού τομέα και  (2) η  άντληση πετρελαίου και φυσικού αερίου (11μηνο.’11: -30,2%, 11μηνο.’10: 49,6%). 

Αντίθετα, αυξήθηκε η εξόρυξη άνθρακα και λιγνίτη (5,2%) και η εξόρυξη μεταλλούχων μεταλλευμάτων (ασβεστόλιθος, νικέλιο και αργίλιο), μεταλλεύματα που προορίζονται κυρίως για εξαγωγές, κατά 18,2%. Γενικά, οι εξωστρεφείς κλάδοι είναι αυτοί που ανθίστανται στο δυσοίωνο οικονομικό κλίμα, ενώ εκείνοι που συνδέονται με την εγχώρια αγορά, και ιδιαίτερα τον τομέα των κατοικιών, εξακολουθούν να πλήττονται ουσιαστικά.

Πληθωρισμός: Ο πληθωρισμός με βάση τον ΔΤΚ υποχώρησε στο 2,4% τον Δεκ.’11 από 2,9% τον Νοέμ.’11, 3,0% τον Οκτ.’11, 3,1% τον Σεπτ.’11 και 5,2% το Δεκ.’10. Στον πληθωρισμό του Δεκ.’2011 αυξητική επίπτωση κατά +0,06 π.μ. είχε η αύξηση των τιμών των νωπών φρούτων και λαχανικών και κατά +0,15 π.μ. η αύξηση των τελών κυκλοφορίας και τα διόδια. Αντίθετα, σημαντική πτωτική επίπτωση στον πληθωρισμό κατά -0,37 π.μ. είχαν οι πτώση των τιμών του πετρελαίου θέρμανσης (έναντι αύξησής τους τον Δεκ.’10), η πτώση των τιμών των αεροπορικών εισιτηρίων και των εξόδων των ξενοδοχείων κατά -0,07 π.μ. και οι διάφορες μικρο-αυξήσεις τιμών κατά -0,04 π.μ. 

Ο δομικός πληθωρισμός μειώθηκε στο 1,1% τον Δεκ.’11, έναντι 1,3% το Νοέμ.’11 και 1,4% τον Οκτ.’11. Ο πληθωρισμός επηρεάσθηκε ανοδικά και κατά τον Δεκ.’11 από τις αυξήσεις των τιμών (σε ετήσια βάση) ορισμένων υπηρεσιών όπως: οι αστικές συγκοινωνίες (30,0%), τα ασφάλιστρα μεταφορών (4,5%), επισκευή και συντήρηση κατοικίας (0,7%), ηλεκτρικό ρεύμα (3,4%), εστιατόρια-ζαχαροπλαστεία-καφενεία-κυλικεία (3,8%), κ.λπ. 

Από 1η Σεπτεμβρίου αυξήθηκε ο συντελεστής του ΦΠΑ στην εστίαση στο 23,0% από 13,0%. Ο μέσος πληθωρισμός διαμορφώθηκε στο 3,34% το 2011 από 4,7% το 2010.
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ΔΕΗ: Αύξηση της τιμής της Ηλεκτρικής Ενέργειας: Η Δημόσια Επιχείρηση Ηλεκτρισμού, μετά από γνωμοδότηση της Ρυθμιστικής Αρχής Ενέργειας (ΡΑΕ) και σχετική απόφαση του Υπ. Περιβάλλοντος, Ενέργειας και Κλιματικής Αλλαγής (ΥΠΕΚΑ), ανακοίνωσε αύξηση των τιμολογίων της στον τομέα της χαμηλής τάσης (οικιακά και επαγγελματικά τιμολόγια), από 1ης Ιαν.’12, κατά 9,2% κατά μέσο όρο. Οι αυξήσεις δεν επηρεάζουν το Κοινωνικό Οικιακό Τιμολόγιο και τα  τιμολόγια των πολυτέκνων που προσφέρει η ΔΕΗ, τα οποία παραμένουν αμετάβλητα σε εξαιρετικά χαμηλά επίπεδα. Ειδικότερα: 

Οι λογαριασμοί ηλεκτρικής ενέργειας (Η/Ε) για τους οικιακούς πελάτες αυξάνονται σε ποσοστό από 9,0% έως και 12,1%, με τις αυξήσεις να είναι μεγαλύτερες για τους πελάτες με τις μεγαλύτερες καταναλώσεις. Σε αυτή την κατηγορία πελατών οι λογαριασμοί εκείνων με καταναλώσεις άνω των 3.000 kwh διαμορφώνονται κατά 54% υψηλότερα έναντι των οικιακών με τις χαμηλότερες καταναλώσεις Η/Ε. Η αύξηση των τιμολογίων των επαγγελματικών χώρων κυμαίνεται από 7,0% έως 9,4% και στο αγροτικό τιμολόγιο στο 8,9%.

Οι αυξήσεις αυτές των τιμολογίων της ΔΕΗ πραγματοποιήθηκαν για να καλυφθούν οι σημαντικά αυξημένες επιβαρύνσεις της ΔΕΗ από το κόστος των υγρών καυσίμων, του φυσικού αερίου και των αγορών Η/Ε που πραγματοποιεί από άλλους παραγωγούς και από εισαγωγείς για να καλύψει τη ζήτηση που προκύπτει από τους πελάτες της, η οποία δεν μπορεί να καλυφθεί από τη δική της παραγωγή Η/Ε. Η ΔΕΗ σημειώνει ότι οι σχετικές δαπάνες της που προέκυψαν από τα ανωτέρω ήταν το 2001 οι μεγαλύτερες όλων των προηγουμένων ετών, με εξαίρεση το 2008 που σημαδεύτηκε από τη διεθνή ενεργειακή κρίση. Ειδικότερα κατά τη χρήση του 2011 μειώθηκε σημαντικά η παραγωγή από υδροηλεκτρικούς Σταθμούς (ΥΗΣ), λόγω των πολύ χαμηλών βροχοπτώσεων και χιονοπτώσεων.

Η ΔΕΗ εκτιμά ότι από την αύξηση κατά 9,2% κατά μέσο όρο των τιμολογίων της στον τομέα της Χαμηλής Τάσης, μόνο το 1,1% αναπληρώνει μέρος της αύξησης των κοστολογικών δαπανών της, που προκύπτουν από την αύξηση του κόστους των καυσίμων που χρησιμοποιεί. Το υπόλοιπο 8,1% αφορά σε αυξήσεις του κόστους της που προκύπτει από τα ακόλουθα: α) Από τις Υπηρεσίες Κοινής Ωφέλειας (ΥΚΩ) που προσφέρει, λόγω του Κοινωνικού Οικιακού Τιμολογίου, την επιβολή ΕΦΚ στο μαζούτ και στο ντίζελ, την αύξηση των διεθνών τιμών υγρών καυσίμων, κ.λπ., απαιτείται αύξηση της τιμής της kwh κατά  3,5%. β) Από την επιβολή ΕΦΚ στο φυσικό αέριο προκύπτει αύξηση κατά 2,6%. γ) Από την αύξηση του τέλους στον λιγνίτη προκύπτει αύξηση κατά 0,9% και δ) από την αύξηση του ΦΠΑ στο 13% προκύπτει αύξηση κατά 1,1%.

Επιπλέον των ανωτέρω, στις αρχές του 2012 η ΔΕΗ φέρεται να αντιμετωπίζει σημαντικό πρόβλημα ρευστότητας αφού εντός του 1ου 3μήνου του 2012 θα πρέπει να αναχρηματοδοτήσει χρέος ύψους € 700 εκατ., ενώ το 2012 το προς αναχρηματοδότηση χρέος της ανέρχεται σε € 1,2 δις, έναντι συνολικού χρέους της, ύψους € 4,67 δις (Καθημερινή, 10.1.2011). Ο Πρόεδρος της ΔΕΗ είχε έγκαιρα προειδοποιήσει ότι για να διασφαλιστεί η ομαλή αναχρηματοδότηση αυτού του χρέους και για την κάλυψη του αυξημένου κόστους της, η ΔΕΗ θα έπρεπε να προχωρήσει σε αύξηση των τιμολογίων της κατά τουλάχιστον 15% από τις αρχές του 2012. Το γεγονός ότι η εγκριθείσα αύξηση περιορίστηκε τελικά στο 9,2%, σημαίνει ότι οι ανάγκες αναχρηματοδότησης του χρέους και κάλυψης του αυξημένου κόστους της ΔΕΗ δεν καλύπτονται πλήρως. Αυτές οι εξελίξεις οδηγούν αναπόφευκτα σε απώλεια εμπιστοσύνης των επενδυτών και των μετόχων της επιχείρησης με τους επενδυτών να απαιτούν μείωση του συνολικού της χρέους της ΔΕΗ για να προχωρήσουν στην αναχρηματοδότησή του και τους μετόχους να πουλάνε τη μετοχή  της προς ιδιωτικοποίηση ΔΕΗ με αποτέλεσμα τη μείωση της χρηματιστηριακής αξίας της μεγάλης αυτής επιχείρησης σε υπέρμετρα χαμηλά επίπεδα. 

Με αυτά τα δεδομένα η ΔΕΗ εξετάζει ακόμη και την ανάγκη να περιορίσει το επενδυτικό της πρόγραμμα προκειμένου να καλύψει έγκαιρα τις ανάγκες αναχρηματοδότησης του χρέους της. Ωστόσο, το επενδυτικό πρόγραμμα της ΔΕΗ θεωρείται απόλυτα αναγκαίο για την εκμετάλλευση των πραγματικών αναπτυξιακών της δυνατοτήτων στη σημερινή, άκρως απαιτητική, αγορά Η/Ε. 

Τα ανωτέρω συμβαίνουν παρά το ότι σύμφωνα με στοιχεία που παρουσίασε ο Πρόεδρος της ΔΕΗ, η μέση τιμή της kwh Η/Ε στην Ελλάδα είναι κατά 37% χαμηλότερη από τη μέση τιμή των χωρών της Ζώνης του Ευρώ και κατά 36,9% από τη μέση τιμή των χωρών της ΕΕ-27. Επιλέγουμε δηλαδή στην Ελλάδα την υπο-τιμολόγηση της τιμής της Η/Ε, παρά το ότι αυτό οδηγεί σχεδόν αναγκαστικά σε υπο-επένδυση, δεδομένου ότι τώρα δεν υπάρχουν δυνατότητες πρόσθετου δανεισμού για χρηματοδότηση των αναγκαίων επενδύσεων. Άλλωστε, οι επενδύσεις στη ΔΕΗ χρηματοδοτήθηκαν με δανεισμό στο παρελθόν, χωρίς η τιμή της Η/Ε να συμπεριλαμβάνει το πλήρες κόστος των αναγκαίων αποσβέσεων των εγκαταστάσεων αλλά και των φυσικών πόρων που χρησιμοποίησε η επιχείρηση. Επίσης, η τιμή της Η/Ε στην Ελλάδα δεν συμπεριλαμβάνει το κόστος της χρηματοδότησης των ελλειμμάτων του συνταξιοδοτικού ταμείου των εργαζομένων της ΔΕΗ, τα οποία καλύπτονται από τον Κρατικό Προϋπολογισμό. 

Από την άλλη πλευρά, η απελευθέρωση της αγοράς Η/Ε έγινε με τέτοιο τρόπο που συνεπάγεται την επιβάρυνση της ΔΕΗ με σχετικά μεγάλα ποσά (€ 89 εκατ. το 2011) από την συμβολή της στον μηχανισμό ανάκτησης του μεταβλητού κόστους των ιδιωτών παραγωγών Η/Ε. Ο μηχανισμός αυτός διασφαλίζει την απόσβεση των ιδιωτικών επενδύσεων στην παραγωγή Η/Ε επιβαρύνοντας, ωστόσο, σημαντικά  τη ΔΕΗ, ιδιαίτερα σε περιόδους ύφεσης όπως η σημερινή. Με αυτά τα δεδομένα, εάν ο μηχανισμός αυτός δεν επαναπροσδιοριστεί το 2012 μπορεί να επιβαρύνει τη ΔΕΗ, σύμφωνα με τις εκτιμήσεις του Προέδρου της, με επιπλέον € 300 εκατ. Τα ποσά αυτά θα πρέπει να ανακτήσει με τη σειρά της η ΔΕΗ μέσω της αύξησης της τιμής της Η/Ε που προσφέρει.  

Πωλήσεις ΙΧ Αυτοκινήτων: Αξιοσημείωτη αύξηση κατά 51,2% σε ετήσια βάση σημείωσε η κυκλοφορία των επιβατικών αυτοκινήτων ιδιωτικής χρήσεως που κυκλοφόρησαν για πρώτη φορά τον Δεκ.’11, έναντι ανόδου κατά 15,6% τον Νοέμ.’11 και πτώσης κατά -62,0% και -61,4% που είχε σημειωθεί τον Δεκ.’10 και τον Νοέμ.’10 αντίστοιχα. 

Ειδικότερα, η μείωση του αριθμού των νέων επιβατικών αυτοκινήτων που κυκλοφόρησαν για πρώτη φορά επιβραδύνθηκε σημαντικά στο -1,9% σε ετήσια βάση στο 2ο 6μηνο΄11, έναντι της μεγάλης πτώσης τους κατά -42,2% σε ετήσια βάση στο 1ο 6μηνο.’11. Το 2011 κυκλοφόρησαν συνολικά 106.953 νέα επιβατικά αυτοκίνητα, έναντι 152.304 το 2010 σημειώνοντας πτώση κατά -29,8% σε ετήσια βάση, μετά την πτώση τους κατά -17,4% το 2010. 

Η ενεργοποίηση (από 21.2.11) του μέτρου της απόσυρσης παλαιότερων ΙΧ αυτοκινήτων (με ισχύ ως τις 20.12.2011) αναθέρμανε αρχικά την αγορά αυτοκινήτων, με αποτέλεσμα να αυξηθεί ο αριθμός των νέων ΙΧ αυτοκινήτων (Φεβρ.΄11: 7.630, Μάρτ.΄11: 9.158, Απρ.΄11: 10.961, Μάιος΄11: 10.987). Από την άλλη πλευρά, η λήξη του μέτρου αυτού σε συνδυασμό με την άρση της απαγόρευσης για την πετρελαιοκίνηση αρχικά στην Αθήνα και τη Θεσσαλονίκη φαίνεται ότι έχει συμβάλλει  στην αναθέρμανση της αγοράς τον Νοέμ.’11 και τον Δεκ.΄11, παρόλο που η δραστηριότητα στον κλάδο εξακολουθεί να κινείται σε χαμηλά επίπεδα.

Η δαπάνη για εισαγωγές ΙΧ αυτοκινήτων περιορίσθηκε σε € 1.550 εκατ. στο 10μηνο.΄11, από € 1.957 εκατ. στο 10μηνο.΄10, ενώ η πτώση της για το έτος ως σύνολο αναμένεται να είναι σημαντικά χαμηλότερη. 

Σημειώνεται ότι ο αριθμός των ΙΧ αυτοκινήτων που κυκλοφορεί στην Ελλάδα ανήλθε το 2011 σε 5.278.270 από 5.183.313 το 2010, έναντι 5.098.400 το 2009, 3.161.505 το 2000 και 2.171.201 το 1995, με αποτέλεσμα να αναλογούν σχεδόν 1,5 αυτοκίνητα ανά νοικοκυριό το 2011 από 0,85 το 2000 και 0,59 αυτοκίνητα ανά νοικοκυριό το 1995. 

Τέλος, μικρότερη των ΙΧ αυτοκινήτων ήταν η κάμψη της ζήτησης μοτοσικλετών το 2011 (αριθμός μοτοσικλετών πάνω από 50 cc: 47.745) με πτώση κατά -22,7% σε ετήσια βάση, έναντι  73.115 μοτοσικλετών το 2009. 
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)

Παγκόσμια Οικονομία

ΗΠΑ: Η FED ανακοίνωσε ότι από την 25 Ιανουαρίου 2012 (συνάντηση της FOMC) θα δημοσιεύει τις δικές της προβλέψεις για τα βραχυπρόθεσμα και μακροπρόθεσμα επιτόκια και πιθανότατα αριθμητικούς στόχους για πληθωρισμό και ανεργία, στοιχεία τα οποία θα συμπεριλαμβάνονται στην τριμηνιαία Περίληψη Οικονομικών Προβλέψεων (Quarterly Summary of Economic Projections). Πρόθεση του Προέδρου της FED, είναι να αποκαταστήσει μεγαλύτερη διαφάνεια της νομισματικής πολιτικής σε μια περίοδο κατά την οποία το ποσοστό ανεργίας μειώνεται μεν αλλά παραμένει υψηλό, ενώ τα βραχυπρόθεσμα επιτόκια διαμορφώνονται πολύ κοντά στο μηδέν. Όπως ο ίδιος τόνισε σε ομιλία του στη Βοστόνη τον περασμένο Οκτώβριο, «οι κεντρικές τράπεζες με επιτόκια κοντά στο μηδέν, θα πρέπει να καταστήσουν τη νομισματική πολιτική τους περισσότερο διαφανή και ως εκ τούτου να επηρεάσουν τις προσδοκίες των αγορών». Ωστόσο, θεωρείται σχεδόν αναπόφευκτο τα πραγματικά επιτόκια να διαφέρουν από τις προβλέψεις της FED (δίχως να μειώνεται αναγκαστικά η αξιοπιστία της). Τέλος, επικρατεί η άποψη ότι ακόμα και αν τα μακροπρόθεσμα επιτόκια υποχωρήσουν περαιτέρω και η FED προβεί πιθανώς στην εφαρμογή και 3ου πακέτου ενίσχυσης της ρευστότητας της οικονομίας, τα αυστηρότερα πλέον πιστωτικά κριτήρια που εφαρμόζουν οι τράπεζες δεν θα επιτρέψουν μεγαλύτερο δανεισμό και δαπάνη στην οικονομία. 

Ενθαρρυντικά ήταν τα στοιχεία που δημοσιεύθηκαν για την αγορά εργασίας, καθώς η αύξηση της απασχόλησης (εξαιρουμένου του αγροτικού τομέα) διαμορφώθηκε στις 200 χιλ. το Δεκ.’11, ενώ η αγορά ανέμενε 150 χιλ. Επίσης, τα στοιχεία για τους δύο προηγούμενους μήνες αναθεωρήθηκαν στις 100 χιλ. για το Νοέμ.’11 (από 120 χιλ.) και στις 112 χιλ. για τον Οκτ.’11 (από 100 χιλ.). Θετικό είναι το γεγονός ότι το ποσοστό ανεργίας υποχώρησε σε χαμηλό επίπεδο περίπου 3 ετών, στο 8,5% το Δεκ.’11 από 8,7% το Νοέμ.’11. Στον ιδιωτικό τομέα οι θέσεις εργασίας αυξήθηκαν κατά 212 χιλ. Πιο αναλυτικά, πολύ μεγάλη αύξηση των θέσεων εργασίας παρατηρήθηκε στον τομέα των μεταφορών/αποθήκευσης (50 χιλ.), εκ των οποίων οι περισσότερες ανήκουν στον τομέα των ταχυδρομικών αποστολών/courier (42 χιλ.). Η εν λόγω αύξηση θεωρείται εποχικό αποτέλεσμα μεγαλύτερο από το κανονικό (συνήθως η μεταβολή δεν είναι μεγαλύτερη από 1.000 θέσεις/μήνα) και συνδέεται άμεσα με το μεγαλύτερο αριθμό ηλεκτρονικών πωλήσεων κατά τη διάρκεια της εορταστικής περιόδου. Λογικά τον επόμενο μήνα αναμένεται αισθητή μείωση των συγκεκριμένων θέσεων εργασίας. Επιπρόσθετα, ο ασυνήθιστα ήπιος καιρός επέτρεψε τον προηγούμενο μήνα σε περισσότερους εργαζόμενους να απασχοληθούν στον κατασκευαστικό τομέα (17 χιλ.) Αύξηση καταγράφηκε επίσης στον τομέα των εμπορευμάτων (48 χιλ.), της μεταποίησης (23 χιλ.), των υπηρεσιών (164 χιλ.), του λιανικού εμπορίου (27,9 χιλ.), του χονδρικού εμπορίου (11,6 χιλ.) καθώς και στον τομέα της φιλοξενίας (21 χιλ.). Αντίθετα, στον τομέα της προσωρινής απασχόλησης μειώθηκαν οι θέσεις εργασίας κατά 7,5 χιλ, ενώ στον κρατικό τομέα μειώθηκαν κατά 12 χιλ..
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Σε συνέχεια με τα παραπάνω θετικά στοιχεία, οι αιτήσεις για εγγραφή στα ταμεία ανεργίας υποχώρησαν κατά 15 χιλ. την εβδομάδα που έκλεισε την 31.12.2011, σε σχέση με την προηγούμενη εβδομάδα και διαμορφώθηκαν στις 372 χιλ. Επίσης, ο μέσος 4 εβδομάδων διαμορφώθηκε στις 373,25 χιλ., κάτω από το κρίσιμο όριο των 400 χιλ., που σηματοδοτεί βιώσιμη ανάπτυξη στην οικονομία. Γενικά, η αγορά εργασίας στις ΗΠΑ φαίνεται να δείχνει ουσιαστικά σημάδια βελτίωσης, τα οποία, ωστόσο, έχουν άμεση σχέση με την εποχικότητα. Η συνέχιση της βελτίωσης στα επόμενα τρίμηνα θα εξαρτηθεί από τη δημοσιονομική πολιτική, αλλά και από τις εξελίξεις στην παγκόσμια οικονομία. 

Στον τομέα των υπηρεσιών, ο δείκτης ISM ανήλθε στο 52,6 το Δεκ.’11 έναντι 52,0 το Νοέμ.’11, 52,9 τον Οκτ.’11 και 53,0 το Σεπτ.’11, εξέλιξη που αντανακλά επέκταση της παραγωγής. Τέλος, Οι εργοστασιακές παραγγελίες αυξήθηκαν κατά 1,8% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11, έναντι -0,2% τον Οκτ.’11 και -0,1% το Σεπτ.’11. Και αυτή ήταν ενθαρρυντική εξέλιξη. 

Ζώνη του Ευρώ: Στη ΖτΕ η επιβράδυνση του ρυθμού οικονομικής ανάπτυξης επιβεβαιώνεται εν μέρει από την υποχώρηση των λιανικών πωλήσεων κατά -0,8% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11, έναντι οριακής αύξησης κατά 0,1% τον Οκτ.’11, ενώ σε ετήσια βάση οι πωλήσεις μειώθηκαν κατά -2,5% (Οκτ.’11: -0,7%). Οι πωλήσεις στον κλάδο των τροφίμων σημείωσαν μείωση κατά -0,8% σε μηνιαία βάση (ετήσια βάση:        -1,6%) και -0,7% αντίστοιχα στους υπόλοιπους κλάδους (ετήσια βάση: -3,0%). Τα ανωτέρω επιβεβαιώνουν την αδυναμία τόνωσης της κατανάλωσης στη ΖτΕ. Οι λιανικές πωλήσεις αυξήθηκαν σε ετήσια βάση στη Γερμανία κατά 0,8% ενώ σημαντική πτώση των λιανικών πωλήσεων σημειώθηκε στην Ισπανία (-7,0%), στην Πορτογαλία (-9,2%) και στη Γαλλία (-2,0%). 

Στον τομέα της βιομηχανικής παραγωγής, οι νέες παραγγελίες στη ΖτΕ αυξήθηκαν κατά 1,8% σε μηνιαία βάση τον Οκτ.’11 έναντι της μείωσής τους κατά -7,8% το Σεπτ.’11. Σε ετήσια βάση, οι νέες παραγγελίες ενισχύθηκαν κατά 1,6%, όπως και τον προηγούμενο μήνα.  

Ο δείκτης οικονομικού κλίματος στη ΖτΕ (Economic Sentiment Indicator) υποχώρησε στο 93,3 το Δεκ.’11 από 93,8 τον Νοέμ.’11, αντικατοπτρίζοντας τη μείωση της οικονομικής δραστηριότητας το 4ο 3μηνο’11. Επίσης, ο δείκτης καταναλωτικής εμπιστοσύνης υποχώρησε περαιτέρω στο -21,1 το Δεκ.’11 από -20,4 το Νοέμ.’11.   

[bookmark: OLE_LINK12][bookmark: OLE_LINK13]Όσον αφορά στον πληθωρισμό στη ΖτΕ εκτιμάται ότι θα υποχωρήσει στο 2,8% το Δεκ.’11 από 3,0% το Νοέμ.’11. Η εν λόγω υποχώρηση εκτιμάται ότι οφείλεται στη μείωση της τιμής της ενέργειας και των τροφίμων, ενώ το επόμενο έτος εκτιμάται να διαμορφωθεί στο 1,5% από 2,5% το 2011. Επίσης, ο Δείκτης Τιμών Παραγωγού διαμορφώθηκε στο 5,3% το Νοέμ.’11 (μηνιαία βάση: +0,2%), έναντι 5,5% τον Οκτ.’11 (μηνιαία βάση: +0,1%). 

Στην αγορά εργασίας της ΖτΕ εξακολουθούν να επικρατούν δυσμενείς συνθήκες, καθώς το ποσοστό ανεργίας παραμένει στο υψηλό επίπεδο του 10,3% το Νοέμ.’11, όπως και τον Οκτ.’11 και από 10,2% το Σεπτ.’11. Δεν αναμένεται βελτίωση στην αγορά εργασίας, καθώς οι περισσότερες κυβερνήσεις των χωρών της ΖτΕ εφαρμόζουν πολιτική μείωσης των δημοσίων υπαλλήλων για δημοσιονομική εξυγίανση. 

Ωστόσο, αισθητή είναι η απόκλιση που υπάρχει μεταξύ των οικονομιών της ΖτΕ, καθώς στη Γερμανία, το ποσοστό ανεργίας παραμένει στο 5,5% το Νοέμ.’11 από 5,6% τον Οκτ.’11. Στη Γαλλία, αντίθετα, το ποσοστό διαμορφώθηκε σε υψηλότερο επίπεδο και συγκεκριμένα στο 9,8% το Νοέμ.’11 από 9,7% τον Οκτ.’11, ενώ και στην Ιταλία σημειώθηκε άνοδος του ποσοστού στο 8,6% το Νοέμ.’11, από 8,5% τον Οκτ.’11. Στην Ισπανία σημειώθηκε εκ νέου άνοδος στο 22,9% το Νοέμ.’11 από 22,7% τον Οκτ.’11. Η Αυστρία εξακολουθεί να έχει το χαμηλότερο ποσοστό ανεργίας, 4,0% το Νοέμ.’11 από 4,1% τον Οκτ.’11, ενώ χαμηλά είναι τα ποσοστά στην Ολλανδία και το Λουξεμβούργο (Νοέμ.’11: 4,9%, Οκτ.’11: 4,8%).
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Στη Γερμανία η βιομηχανική παραγωγή υποχώρησε κατά -0,6% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11, έναντι αύξησης κατά 0,8% τον Οκτ.’11, ενώ σε ετήσια βάση η παραγωγή μειώθηκε κατά -0,9%. Οι λιανικές πωλήσεις υποχώρησαν κατά -0,9% σε μηνιαία βάση (πραγματικοί όροι) το Νοέμ.’11 από            -0,2% τον Οκτ.’11, ενώ σε ετήσια βάση οι πωλήσεις ήταν ενισχυμένες κατά 0,8% (πραγματικοί όροι) το Νοέμ.’11, έναντι μείωσης κατά -0,6% τον προηγούμενο μήνα. Επίσης, στον τομέα των εξωτερικών συναλλαγών, οι εξαγωγές ενισχύθηκαν κατά 2,5% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11, έναντι μείωσης κατά -2,9% τον Οκτ.’11, ενώ οι εισαγωγές μειώθηκαν κατά -0,4% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11, έναντι αύξησης κατά 0,1% τον Οκτ.’11. Ως αποτέλεσμα, το πλεόνασμα του εμπορικού ισοζυγίου διευρύνθηκε στα € 15,1 δις το Νοέμ.’11 από € 12,9 δις τον Οκτ.’11. Παρά τη θετική αυτή εξέλιξη, οι παραγγελίες από το εξωτερικό μειώθηκαν κατά -7,8% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11 (+8,1% τον Οκτ.’11), σηματοδοτώντας υποχώρηση του ρυθμού αύξησης των εξαγωγών τους επόμενους μήνες. Ο εξαγωγικός τομέας αποτελούσε ανέκαθεν βασικό πυλώνα στήριξης της γερμανικής οικονομίας. Αν αυτός ο τομέας καταστεί περισσότερο εύθραυστος εξαιτίας της οικονομικής κρίσης, τότε θα επηρεάσει αρνητικά και τις δυνατότητες ανάκαμψης της εγχώριας οικονομίας. Ήδη εκτιμάται αρνητική αύξηση του ΑΕΠ (-1,0% σε 3μηνιαία βάση) στο 4ο 3μηνο’11.    

Στη Γαλλία ο δείκτης καταναλωτικής εμπιστοσύνης διατηρήθηκε σταθερός το Δεκ.’11 στο 80, όπως και τον προηγούμενο μήνα, από 83 τον Οκτ.’11. Επίσης, η καταναλωτική δαπάνη υποχώρησε κατά -0,1% σε μηνιαία βάση το Νοέμ.’11, από πτώση κατά -0,2% τον Οκτ.’11 και αύξηση 0,6% το Σεπτ.’11, ενώ σε ετήσια βάση η μεταβολή τον Νοέμ.’11 ήταν μηδενική.     

Ουγγαρία: Σε υποβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητας της Ουγγαρίας σε ΒΒ+ από ΒΒΒ-, με αρνητική προοπτική, προέβη ο οίκος αξιολόγησης Fitch στις 6.1.2012. Πρόκειται για την 3η πιστοληπτική υποβάθμιση που δέχεται η Ουγγαρία, μέσα σε διάστημα έξι εβδομάδων. Η ενέργεια του οίκου Fitch έρχεται σε πλήρη ταύτιση με τις αξιολογήσεις των υπολοίπων δύο οίκων. Η εν λόγω κατηγορία πιστοληπτικής διαβάθμισης χαρακτηρίζεται ως μη επενδυτική (junk). 
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Ο οίκος Fitch στην ανακοίνωση του επικαλείται την επιδείνωση των δημοσιονομικών της Ουγγαρίας, τις δυσμενείς συνθήκες χρηματοδότησης της χώρας από το εξωτερικό, καθώς και τις αρνητικές οικονομικές της προοπτικές. Σύμφωνα με τις πρόσφατες εκτιμήσεις της Fitch η οικονομία το 2012 θα συρρικνωθεί κατά -0,5% έναντι αρχικής εκτίμησης για οικονομική επέκταση +0,5%. Υπό την πίεση της οικονομικής κρίσης η κυβέρνηση της Ουγγαρίας ετοιμάζεται να δεχθεί εκ νέου τους εκπροσώπους του ΔΝΤ/ΕΕ, οι οποίοι πριν ένα μήνα είχαν αποχωρήσει δυσαρεστημένοι από τη χώρα, καθώς η κυβέρνηση δε δεχόταν να αποσύρει ένα νομοσχέδιο το οποίο κατά την ΕΕ έθετε υπό αμφισβήτηση την ανεξαρτησία της Κεντρικής Τραπέζης. Οι λόγοι που οδήγησαν την κυβέρνηση της Ουγγαρίας στην απόφαση έναρξης συνομιλιών με ΔΝΤ/ΕΕ, είναι η υποτίμηση του εθνικού νομίσματος σε ιστορικά χαμηλά επίπεδα και η περαιτέρω πίεση στο νόμισμα και η υποβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητας της Ουγγαρίας. Η ισοτιμία του ευρώ προς το φιορίνι διαμορφωνόταν στις 10.1.2012 στο 312 HUF/EUR από 280 HUF/EUR που ήταν στις αρχές του Σεπτ.’11. Ειδικότερα το 2ο 6μηνο ’11 το φιορίνι υποτιμήθηκε έναντι του ευρώ κατά 16%. Η υποτίμηση του νομίσματος έναντι του ευρώ έχει σοβαρή επίπτωση στο δημόσιο χρέος, καθώς το 50% αυτού αποτιμάται σε ευρώ και άλλα ξένα νομίσματα. Σύμφωνα με τα πρόσφατα στοιχεία της ΤτΟυγγαρίας αύξηση κατέγραψε το δημόσιο χρέος το 3ο 3μηνο ΄11 με αποτέλεσμα να διαμορφωθεί στο 82,0% του ΑΕΠ, από 76,8% το 2ο 3μηνο ’11. 

Η Ουγγαρία έχει ξεκινήσει διαπραγματεύσεις με ΔΝΤ/ΕΕ ζητώντας οικονομική ενίσχυση ύψους €15-20 δις. Άλλωστε, η πτωτική πορεία του εθνικού νομίσματος συνοδεύεται με αύξηση του κόστους δανεισμού της χώρας στις διεθνείς αγορές, με το επιτόκιο των 10ετών ομολόγων να ανέρχεται στο 9,5% την 10.1.2012, από 6,93% την 7.9.2012. Η κρίση στην Ουγγαρία αν δεν ελεγχθεί έγκαιρα ενδέχεται να επηρεάσει αρνητικά και τη γειτονική  Αυστρία η οποία έχει επενδύσεις σε κρατικά ομόλογα και στο τραπεζικό σύστημα της Ουγγαρίας. 

Αγορές συναλλάγματος: Η αμυντική συμπεριφορά των επενδυτών λόγω της κρίσης χρέους στην Ευρωζώνη εξασθενεί την εικόνα του ευρώ έναντι των κυριοτέρων νομισμάτων. Ως αποτέλεσμα το ευρώ κατέγραψε στις 9.1.2012 χαμηλό 16 μηνών έναντι του δολαρίου (1,2666 USD/EUR) και χαμηλό 11 ετών έναντι του γιεν  (97,25 JPY/EUR). Οι δηλώσεις της Γερμανίδας Καγκελαρίου μετά το πέρας της συνάντησης της με το Γάλλο Πρόεδρο, ότι αποτελεί στόχο κανένα κράτος-μέλος να μην αποχωρήσει από την Ευρωζώνη και ότι η Ελλάδα δείχνει να κινείται προς τη σωστή κατεύθυνση βάσει των μέχρι σήμερα δεδομένων, είχαν ως αποτέλεσμα την ενίσχυση του Ευρώ.. Στις 10.1.2012 το ευρώ διαπραγματευόταν στα 1,2800 USD/EUR και στα 98,35 JPY/EUR. Ένα τμήμα της αγοράς, παρά το θετικό των δηλώσεων δεν αποκλείει μια εκ νέου υποχώρηση του ευρώ, καθώς δεν έχουν απομακρυνθεί οι κίνδυνοι που προκύπτουν από την κρίση χρέους. Οι δημοπρασίες ομολόγων σε Ιταλία και Ισπανία εντός της εβδομάδας, εκτιμάται ότι θα αποτελέσουν καταλύτη εξελίξεων της βραχυχρόνιας πορείας του ευρώ. Η έντονη μεταβλητότητα στην αγορά συναλλάγματος δε θα απομακρυνθεί άμεσα, καθώς εκκρεμούν πολλές σημαντικές πολιτικές αποφάσεις για την οριστική επίλυση της κρίσης κρατικού χρέους. 

Ενίσχυση κατέγραψε και το ελβετικό φράγκο έναντι του ευρώ, μετά την αιφνιδιαστική απόφαση του Διοικητού της ΤτΕλβετίας να παραιτηθεί λόγω της διάστασης που πήρε η δημοσιοποίηση συναλλαγών της συζύγου του στην αγορά συναλλάγματος και συγκεκριμένα λίγες εβδομάδες, πριν την επιβολή ορίου στη μέγιστη επιτρεπτή διακύμανση του ελβετικού φράγκου έναντι του ευρώ. Η παραίτηση του Διοικητού οδήγησε κύκλους της αγοράς στη σκέψη εγκατάλειψης της τρέχουσας πολιτικής στην αγορά συναλλάγματος από την ΤτΕλβετίας, με αποτέλεσμα να ενισχυθεί το ελβετικό φράγκο.

Χρυσός: Ο χρυσός συνεχίζει από τις αρχές του έτους να συγκεντρώνει το αγοραστικό ενδιαφέρον των επενδυτών. Η αγοραστική ζήτηση για το πολύτιμο μέταλλο αναμένεται να αρχίσει να ενισχύεται περί τα τέλη του μήνα, καθώς εισερχόμεθα στην γαμήλια περίοδο των Ινδών. Η τιμή του χρυσού ήταν στις 10.1.2012 στα $1.636/ουγγιά από $1.567/ουγγιά που ήταν στις 2.1.2012, ενώ από την αρχή του έτους καταγράφει άνοδο της τάξεως του 4,6%.[image: ]

[bookmark: OLE_LINK2][bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK7]Πετρέλαιο: Σε σχετικά υψηλά επίπεδα διατηρείται  η τιμή του πετρελαίου, λόγω της αβεβαιότητας που έχει προκαλέσει η απειλή του Ιράν να κλείσει τα Στενά του Ορμούζ, εάν επιβληθούν κυρώσεις από τις ΗΠΑ και την ΕΕ για τον περιορισμό του πυρηνικού του προγράμματος. Εν τω μεταξύ, η ΕΕ κατευθύνεται στην επιβολή της απαγόρευσης εισαγωγών ιρανικού πετρελαίου χωρίς να έχει καθορισθεί η ακριβής χρονική του εφαρμογή. Η τελική απόφαση αναμένεται να ληφθεί στην συνάντηση του Συμβουλίου Υπουργών Εξωτερικών της ΕΕ στις 30.1.2012. Οι ευρωπαϊκές χώρες αγοράζουν περίπου το 18% των συνολικών εξαγωγών του ιρανικού πετρελαίου. Ειδικότερα, η Ιταλία απορροφά το 7%, η Ισπανία το 6%, η Γαλλία το 2%, ενώ η Γερμανία, η Ολλανδία και η Ελλάδα το 1%. Η τιμή του Brent διαμορφώνονταν στις 9.1.2012 σε 112,07$/b από 109,19$/b που ήταν στις 30.12.2011. ενώ η τιμή του WTI σε 101,31$/b στις 9.1.2012 από 98,83$/b στις 30.12.2011. [image: ]
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ΝΑ Ευρώπη

Ρουμανία: Στη μείωση του βασικού της επιτοκίου σε 5,75% από 6,00% προέβη η ΤτΡουμανίας στις 5.1.2012. Πρόκειται για τη δεύτερη συνεχή μείωση, κατά 25 bps που αποφασίζει η TτΡουμανίας προκειμένου να ενισχύσει την πιστωτική επέκταση και την οικονομική ανάκαμψη στη χώρα. Η κίνηση ήταν αναμενόμενη από την αγορά. Παράλληλα, η ΤτΡουμανίας διατήρησε τα υφιστάμενα επίπεδα  υποχρεωτικών διαθεσίμων για χορηγήσεις σε RON στο 15% και σε ξένο νόμισμα στο 20%. Η απόφαση της ΤτΡουμανίας πραγματοποιείται εν μέσω χαμηλού πληθωρισμού. Συγκεκριμένα το Νοέμ.’11 ο πληθωρισμός διαμορφώθηκε στο 3,5%, που αποτελεί το χαμηλότερο επίπεδο των τελευταίων 20 ετών. Υπενθυμίζεται ότι στόχος ήταν ο πληθωρισμός να διαμορφωθεί στο 3% με μια απόκλιση +/- 1%. Θετικά επηρέασε στην συγκράτηση του πληθωρισμού η σταθερότητα του RON. 
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Ελλάδα Πορτογαλία Ισπανία Ιταλία


9/1/2012 3.247 1.153 390 529


5/1/2012 3.247 1.178 395 518


19/12/2011 3.162 1.155 350 497


Πηγή: Reuters-τιμές κλεισίματος                                          


ΜΕΤΑΒΟΛΕΣ ΠΕΡΙΘΩΡΙΩΝ 10ΕΤΩΝ ΟΜΟΛΟΓΩΝ 


(ENANTI ΓΕΡΜΑΝΙΚΟΥ)
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Νοέμ.'11 Οκτ.'11 Δεκ'10 Νοέμ.'10


Σύνολο ιδιωτικού τομέα  -2,4 -2,2 0,0 0,5


Α. Επιχειρήσεις -0,5 -0,4 1,1 1,5


    -Γεωργία -5,4 -4,7 1,1 -0,3


    -Βιομηχανία  0,5 0,3 -2,0 -2,1


    -Εμπόριο  -6,0 -5,5 -3,5 -1,4


    -Τουρισμός -1,5 -0,1 2,9 3,8


    -Ναυτιλία 0,6 1,0 4,2 7,0


    -Κατασκευές -3,3 -2,8 1,9 1,4


    -Ηλεκτρισμός-Φωταέριο-Ύδρευση 17,8 12,4 21,6 20,9


  -Μεταφορές, Επικοινωνίες πλήν Ναυτιλίας


-6,9 -9,0 -9,2 -5,5


Β. Ελεύθεροι Επαγγελματίες 


-6,5 -5,7 0,3 0,8


Γ. Νοικοκυριά  -3,8 -3,6 -1,2 -0,5


    -Καταν/κή Πίστη + Λοιπά Καταν/κά  -6,3 -6,2 -3,2 -2,2


    -Στεγαστικά   Δάνεια -2,7 -2,4 -0,3 0,3


Χρηματοδότηση προς τον Ιδιωτικό Τομέα


(ετήσιοι ρυθμοί μεταβολής)


Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος
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Νοέμ.'11 Δεκ.'10 Νοέμ.'11 Δεκ.'10


1. Επιχειρήσεις 63,3% 61,6% 64,6% 64,1%


2. Νοικοκυριά 52,1% 52,1% 64,7% 65,9%


    - Στεγαστικά 36,1% 35,5% 48,5% 49,3%


   - Καταναλωτική πίστη + Λοιπά κατ/κά 16,0% 16,6% 16,2% 16,6%


Σύνολο (1+2) 115,4% 113,7% 129,3% 130,0%


Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος και ΕΚΤ: Mηνιαίο Δελτίο Δεκ.'11


Βαθμός Χρέωσης των Νοικοκυριών και των Επιχειρήσεων ως % του ΑΕΠ





Ελλάδα


Σημείωση: Συμπεριλαμβάνονται οι τοποθετήσεις σε εταιρικά ομόλογα και τα τιτλοποιημένα δάνεια και 


εταιρικά ομόλογα


ΖτΕ
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Ιαν-Nοέμ.'11 Ιαν-Nοέμ.'10


Τρόφιμα  18,23% -3,7% -4,3%


Καπνός 1,90% 9,2% -16,8%


Φαρμακευτικά Προϊόντα και σκευάσματα 2,50% 0,1% 3,3%


Παράγωγα πετρελαίου και άνθρακα 11,30% -15,7% 5,7%


Χημικά Προϊόντα  5,34% -3,8% 1,0%


Προϊόντα από ελαστική και πλαστική ύλη 4,20% -6,6% -7,3%


Βασικά μέταλλα  8,00% 7,2% 11,5%


Κατασκευή μεταλλικών προϊόντων  5,10% -5,0% -0,1%


Ξύλο και φελός  1,20% 2,9% 10,7%


Μηχανήματα και είδη εξοπλισμού 2,05% -1,9% -22,2%


Κλωστοϋφαντουργικές ύλες 3,10% -21,0% -20,4%


Είδη Ένδυσης 3,40% -25,8% -22,7%


Δέρματα - είδη υπόδησης 0,60% -14,4% -36,3%


Έπιπλα 1,54% -20,1% -17,1%


Μη μεταλλικά ορυκτά 10,30% -35,2% -13,9%


Λοιπός Εξοπλισμός Μεταφορών 1,60% -38,2% -37,9%


Μηχανοκίνητα Οχήματα, ρυμουλκούμενα 0,80% -6,8% -15,9%


Ηλεκτρολογικός Εξοπλισμός 3,00% -11,4% -4,3%


Ηλεκτρ.Υπολ.-Ηλεκτρον.&Οπτικά προϊόντα  1,21% -16,5% -27,4%


Ποτά 6,00% -7,4% -7,2%


Δείκτης Παραγ. Μεταποιητικής Βιομ. (ΔΠΜΒ)  100,00% -8,9% -5,2%


Μεταβολή (%, σε ετήσια βάση) της παραγωγής της μεταποιητικής βιομηχανίας 


κατά κλάδο  


Στάθμιση 


στο ΔΠΜΒ





Πηγή: ΕΛ. ΣΤΑΤ.
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Αγαθά και Υπηρεσίες


% 


μεταβολή 


τιμών 


Δεκ'10/    


Δεκ'09


Επίπτωση 


στον 


πληθωρισμό 


Δεκ'10


% 


μεταβολή 


τιμών 


Δεκ'11/    


Δεκ'10


Επίπτωση 


στον 


πληθωρισμό 


Δεκ'11


Κρέατα (γενικά)


1,5 0,06 1,8 0,07


Γαλακτοκομικά και Αυγά


1,6 0,05 4,0 0,11


Λαχανικά (νωπά)


8,8 0,11 11,5 0,12


Καπνός


19,6 0,73 5,5 0,17


Είδη Ένδυσης και Υπόδησης


2,3 0,21 -0,6 -0,05


Επισκ.και Συντήρηση Κατοικίας


1,9 0,04 0,7 0,01


Ηλεκτρικό Ρεύμα


7,2 0,13 3,4 0,06


Πετρέλαιο Θέρμανσης


33,5 0,62 25,3 0,65


Καύσιμα αυτοκινήτου 


43,7 1,72 3,4 0,21


Φάρμακα


-16,2 -0,18 -5,3 -0,06


Αυτοκίνητα


4,2 0,15 -6,4 -0,27


Τέλη κυκλοφορίας - διόδια


-8,8 -0,07 9,9 0,08


Ασφάλιστρα μεταφορών


12,9 0,17 4,5 0,08


Αστικές συγκοινωνίες


2,7 0,05 30,0 0,16


Εστιατόρια-Ζαχαροπλαστεία-Καφενεία-Κυλικεία


2,9 0,10 3,8


0,40


Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ.


Συμβολή στον Πληθωρισμό Κύριων Κατηγοριών Προϊόντων
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Πηγή: Reuters 
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Νοέμ.'11 Οκτ.'11 Σεπτ.'11 Αύγ.'11


ΖτΕ 10,3 10,3 10,2 10,1


Γερμανία 5,5 5,6 5,7 5,8


Γαλλία 9,8 9,7 9,6 9,6


Ιταλία 8,6 8,5 8,3 7,9


Ισπανία 22,9 22,7 22,5 22,1


Λουξεμβούργο 4,9 4,8 5,0 4,9


Ολλανδία 4,9 4,8 4,5 4,4


Ποσοστό ανεργίας στη ΖτΕ και σε επιλεγμένες οικονομίες


Πηγή: Eurostat
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S&P Moody's Fitch


Non investement grade BB+ Ba1 BB+


Πηγή: Bloomberg
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Πορεία πληθωρισμού -Βασικό επιτόκιο ΤτΡουμανίας


Βασικό επιτόκιο  Πληθωρισμός


Πηγή:Reuters
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ΑΕΠ (σε σταθερές τιμές αγοράς) 4,9


2,9


4,5


4,5 1,1 -2,4 -3,5


Ιδιωτική Κατανάλωση 3,7


4,3


4,8


2,8 3,2 -2,2 -3,6


Δημόσια Κατανάλωση 2,9


1,2


0,0


8,2 1,5 10,3 -7,1


Ακαθάριστες Επενδύσεις 0,1


-3,6


8,1


5,5 -7,7 -11,2 -15,0


         - Κατοικίες -1,9


0,0


29,1


-8,6 -29,1 -21,7 -18,4


 - Εξοπλισμός 12,7


-1,0


14,2


22,3 6,6 -11,2 -31,7


Μεταποίηση 1,2


-0,8


2,0


2,2 -4,7 -11,2 -5,1


Ανεργία (%) 10,5


9,9


8,9


8,3 7,7 9,5 12,5


Συνολική Απασχόληση 1,0


1,3


1,9


1,7 0,2 -0,7 -3,0


Δείκτης Τιμών Καταναλωτή (μέσα επίπεδα) 2,9


3,5


3,2


3,0 4,2 1,3 4,7


Κόστος εργασίας ανά μονάδα προϊόντος (1995=100) 1,8


3,7


2,3


3,6 6,2 5,0 -0,4


Πιστωτική Επέκταση (προς ιδιωτικό τομέα) 19,5


21,2


21,1


21,5 15,9 4,2 0,0


Έλλειμμα Γενικής Κυβέρνησης (% ΑΕΠ)


-7,4 -5,1 -5,7 -6,4 -9,8 -15,4 -10,4


Ισοζύγιο Τρεχ. Συναλλαγών (κεφαλαιακές μεταβιβάσεις, % ΑΕΠ) -4,5


-6,3


-9,6


-12,4 -13,0 -10,1 -9,6


2009


2010 2011


έτος I II III IV έτος


διαθέσιμη περίοδος


Οικονομική Δραστηριότητα (μέσες ποσοστιαίες μεταβολές)


Όγκος Λιανικών Πωλήσεων 


(εκτός καυσίμων και λιπαντικών αυτ/των)


-9,3 5,7 -0,2 -3,9 -15,1 -6,8


-8,7 (10μην)


Νέες εγγραφές ΙΧ Αυτοκινήτων -17,4 17,2 -15,7 -34,0 -37,2 -37,2


-29,8 (12μην)


Οικοδομική Δραστηριότητα -26,5 -20,6 -24,3 -25,0 -19,9 -23,7


-37,3 (8μην)


Μεταποίηση -11,2 -4,3 -4,2 -5,0 -2,8 -5,1


-8,9 (11μην)


Δείκτης Υπευθύνων Προμηθειών ΡΜΙ στη μεταποίηση 45,3 44,6 42,6 44,3 43,5 43,8


42,0 (Δεκ.)


Δείκτης Οικονομικού Κλίματος 70,6 78,8 72,3 74,2 74,1 75,1


70,4 (Δεκ.)


Δείκτης Επιχειρηματικών Προσδοκιών στη Μεταποίηση 72,1 74,6 76,9 77,0 74,8 75,8


70,9 (Δεκ.)


Δείκτης Εμπιστοσύνης Καταναλωτών -45,7 -52 -65 -65 -72 -64


-81,9 (Δεκ.)


Πιστωτική Επέκταση (τέλος περιόδου)


Ιδιωτικός Τομέας 4,1 3,5 2,6 1,2 -0,2 0,0


-2,4 (Νοέμ.)


Επιχειρήσεις 5,1 4,2 3,7 2,3 1,0 1,1


-0,5 (Νοέμ.)


  - Βιομηχανία -3,5 -1,3 0,4 -1,9 -2,9 -2,0


0,5 (Νοέμ.)


  - Κατασκευές 2,7 3,4 2,3 3,3 1,9 1,9


-3,3 (Νοέμ.)


  - Τουρισμός 7,8 8,2 3,9 4,5 2,9 2,9


-1,5 (Νοέμ.)


Νοικοκυριά 3,1 2,7 1,5 0,1 -1,4 -1,2


-3,8 (Νοέμ.)


  - Καταναλωτική Πίστη  2,0 1,0 0,0 -2,1 -4,2 -4,2


-6,7 (Νοέμ.)


  - Στεγαστικά Δάνεια 3,7 3,5 2,3 1,0 -0,4 -0,3


-2,7 (Νοέμ.)


Τιμές


Δείκτης Τιμών Καταναλωτή 1,2 3,0 5,2 5,5 5,1 4,7


2,4 (Δεκ.)


Δομικός Πληθωρισμός 2,4 1,7 3,3 3,7 3,3 3,0


1,1 (Δεκ.)


Δείκτης Τιμών Διαμερισμάτων -3,7 -1,8 -4,7 -4,1 -5,7 -4,0


-4,1 (3


ο


 3μην)


Επιτόκια


Ταμιευτηρίου 0,56 0,38 0,37 0,39 0,44 0,45


0,41 (Οκτ.)


Δάνεια προς μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις 6,07 5,84 6,12 6,39 6,14 5,53


7,27 (Οκτ.)


Καταναλωτικών Δανείων (σύνολο με επιβαρύνσεις) 11,53 11,13 11,14 12,12 12,17 12,33


12,63 (Οκτ.)


Στεγαστικών Δανείων (σύνολο με επιβαρύνσεις) 4,08 3,60 3,69 3,97 4,10 4,06


4,74 (Οκτ.)


Euribor 3μηνών 0,70 0,66 0,68 0,84 0,99 0,81


1,36 (Δεκ.)


Απόδοση 10-ετούς Ομολόγου 5,17 6,09 8,37 10,48 10,68 8,95


31,52 (Δεκ.)


ΑΕΠ σε σταθερές τιμές (μέσα επίπεδα) -2,0 -0,7 -5,1 -5,7 -6,6 -4,5


-7,3 (2


ο


 3μην)


Κατανάλωση Νοικοκυριών -2,2 1,0 -5,0 -5,6 -8,6 -4,5


-6,8 (2


ο


 3μην)


Επενδύσεις -11,2 -5,0 -17,1 -7,1 -19,4 -16,5


-17,9 (2


ο


 3μην)


Εξαγωγές Αγαθών & Υπηρεσιών -20,1 2,2 3,2 -0,9 12,8 3,8


-1,4 (2


ο


 3μην)


Εισαγωγές Αγαθών & Υπηρεσιών -18,6 0,5 -8,4 -8,9 -3,2 -4,8


-7,6 (2


ο


 3μην)


Ισοζύγιο Πληρωμών σε δις €, (μέσα επίπεδα)


Εξαγωγές Αγαθών


15,3 3,5 7,8 12,2 17,1


17,1


16,9 (10μην)


Εισαγωγές Αγαθών 46,1 11,8 23,1 34,5 45,4 45,4


39,9 (10μην)


Εμπορικό Ισοζύγιο -30,8 -8,3 -15,3 -22,3 -28,3 -28,3


-23,0 (10μην)


Ισοζύγιο Αδήλων Πόρων 6,1 -1,5 0,9 5,9 6,3 6,3


7,7 (10μην)


Aναλογία Αδήλων Πόρων προς Εμπορικό Έλλειμμα  19,8% 18,1% 5,9% 26,6% 22,3% 22,3%


33,4% (10μην)


Ισοζύγιο Τρεχ/σών Συναλλαγών (κεφαλ. μεταβιβ.) -24,7 -9,8 -14,4 -16,3 -22,0 -22,0


-15,4 (10μην)


Άμεσες Επενδύσεις (καθ. μεταβολή ροής) 1,1 0,9 0,9 0,4 0,7 0,7


-1,7 (10μην)


Επενδύσεις Χαρτοφυλακίου (καθ. μεταβολή ροής) 27,1 4,9 -5,0 -18,3 -20,9 -20,9


-15,9 (10μην)


Χρηματιστήριο (τέλος περιόδου)


Γενικός Δείκτης Τιμών ΧΑ 2.196,0 2.067,0 1.434,0 1.471,0 1.414,0 1.413,9


680,42 (Δεκ.)


(% μεταβολή ΓΔ) 22,9 22,7 -35,1 -44,7 -35,6 -35,6


-51,9 (Δεκ.)


Χρηματιστηριακή Αξία (% ΑΕΠ) 34,6 32,8 23,4 24,4 23,3 23,3


11,8 (Δεκ.)


Πηγή: Τράπεζα της Ελλάδος και ΕΛ. ΣΤΑΤ.


Δείκτες Οικονομικής Συγκυρίας                                                                      


(% μεταβολές σωρευτικής περιόδου)


2005 2006 2009


2010


Η ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ ΣΕ ΑΡΙΘΜΟΥΣ


(ετήσιες εκατοστιαίες μεταβολές εκτός αν σημειώνεται διαφορετικά)) 


2010 2007 Ετήσια στοιχεία 2004 2008
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